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LETTRE DE LA REDACTION

Une nouvelle
économie qui
tient compte des
changements
climatigues

«TOUTLE MONDE PARLE de la météo, mais personne ne fait rien pour la changer. »
Cette boutade attribuée d Mark Twain, ’humoriste américain du XIX¢ siecle,
résume assez bien I'état actuel des choses en matiere de changement clima-
tique. A I'époque de Twain, il était absurde de supposer que les étres humains
pouvaient faire quoi que ce soit face aux conditions climatiques.

Aujourd’hui, nous savons que nous pouvons agir et que nous devons le faire.

Les changements climatiques, en grande partie provoqués par I’étre humain,
sont a origine d’une hausse du niveau de la mer, de températures extrémes
et de tempétes plus fréquentes et plus violentes. Ces phénoménes risquent de
causer le déplacement de nombreuses personnes, de leurs moyens de subsis-
tance et de leur communauté, ce qui aura de toute évidence des conséquences
économiques, souvent trés importantes, dans le monde entier.

Autrement dit, les changements climatiques sont le plus grand risque auquel
notre planéte doit faire face. Comment passer des mots & 'action ?

Ce numéro de Finances € Développement traite des incidences que les me-
sures prises en matiere de changement climatique ont sur les plans économique
et financier. Il met en évidence des solutions concrétes qui offrent des pos-
sibilités de croissance, grice a 'innovation technologique, 4 I'investissement
durable et au dynamisme du secteur privé.

Selon Kristalina Georgieva, directrice générale du FMI, pour faire face au
changement climatique, il faut non seulement atténuer les dégts qu'il cause, mais
aussi sadapter 2 cette réalité. I sagit notamment de chiffrer le risque et d’encou-
rager les investissements respectueux de 'environnement. Kenneth Gillingham
démontre que, a long terme, les colits de laction climatique pourraient étre plus
faibles que prévu. Ian Parry estime qu'une taxation agtessive du carbone aiderait
les pays 2 atteindre leurs objectifs de réduction des émissions et & intensifier leurs
efforts & 'échelle mondiale. Mark Carney et ses coauteurs montrent comment
Iexploitation du systéme financier peut ouvrir de vastes perspectives, qui vont de
la transformation de Iénergie  la réinvention de la protéine.

Dans cette crise collective, chacun se doit d’agir. En fin de compte, le sort
de la planéte et celui des générations futures dépendent de 'ambition et de la
rapidité avec lesquelles les dirigeants collaborent pour faire face 4 l'urgence
climatique actuelle.

Mais l'espoir demeure. Les jeunes d’aujourd’hui, comme Greta Thunberg
et d’autres, nous rappellent & quel point I’étre humain peut étre capable de
refagonner le monde. Clest leur avenir qui est en jeu. [

GITA BHATT, rédactrice en chef

¥

w"'"m’"t‘ EN COUVERTURE

Le temps presse pour sauver notre planéte et chacun se doit d'agir. La couverture de
l'llustrateur Davide Bonazzi pour le numéro de décembre 2019 compare la menace
des changements climatiques a la machoire d'un crocodile dont f'ombre se ferme
progressivement sur la Terre, oll la température ne cesse d'augmenter.
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La dette et

ses incidences

d’'une guerre Debt anp

3 Fautre Entanglements
BETWEEN THE WARS

« La guerre moderne et industrialisée est
terriblement codteuse, si colteuse

que, pour la mener a bien, un Etat doit
assumer une dette publique considérable. ERA DABLA-NORRIS epiToR
La question pour lui, qu’il gagne ou perde
la guerre, est alors de savoir comment Hiiad i .
survivre politiquement sous la contrainte il m _

de la dette. Les textes minutieusement el :
étayés de cet ouvrage fascinant dévoilent Bigk & G TR
non seulement I'ensemble des stratégies | 11 A
utilisées par les belligérants de la Premiére ‘ -
Guerre mondiale (augmentation des
impéts, répression financiere, inflation,
rééchelonnement de la dette, défaut
sélectif et garanties intergouvernementales) pour résoudre
ce probléme d’optimisation politique, mais ils révélent
également les colts économiques de ces stratégies sur le
long terme. Les travaux de recherche ne nous enseignent
pas seulement I'Histoire, ils ont aussi une incidence sur
notre époque actuelle. »

— Stephen Haber, université de Stanford
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Nature et économie mondiale

D’aprés une conversation entre
David Attenborough et Christine Lagarde
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ans la nature, tout est connecté. Tout comme
dans un environnement et dans une éco-
nomie en bonne santé. Nous ne pouvons
espérer protéger la vie sans prendre soin de
la nature. Et il faut des économies saines pour sortir
les populations de la pauvreté et réaliser les objectifs de
développement durables des Nations Unies.

Dans notre modele actuel, ces objectifs semblent par-
fois entrer en collision et nos activités économiques em-
pictent trop sur la nature. Or toute activité industrielle
dépend de la nature, cest-a-dire d’'un climat stable,
d’un approvisionnement str en eau douce, des foréts
et d’autres ressources naturelles. Lun ne va pas sans
lautre. Le développement humain a long terme passe
par un climat stable et un environnement naturel sain.

Déconnectés

En un mot, quand nous dégradons le milieu naturel,
nous jouons contre notre propre camp. Limpact de
notre empreinte économique croissante menace direc-
tement notre avenir. Selon certaines estimations, plus
de la moitié de la population mondiale vit aujourd’hui
en zone urbaine et risque de plus en plus de se décon-
necter de la nature.

Avec I’élévation du niveau des océans et 'augmenta-
tion de la température moyenne a la surface du globe
qui sont prévues, de vastes territoires, voire des pays
entiers, deviendront inhabitables, ce qui entrainera des
migrations massives. Il n’a jamais été aussi important
de comprendre le fonctionnement du milieu naturel et
ce que nous devons faire pour le préserver.

11 faut commencer par prendre conscience que I'en-
nemi sappelle gaspillage. Durabilité et gaspillage (de
la nourriture, de I'énergie, des ressources) sont antino-
miques. Produire des plastiques voués & devenir des dé-
chets, c’est gaspiller, surtout quand ces plastiques pol-
luent nos océans. Si nous pouvions suivre 'injonction
toute simple « ne pas nuire », tant au niveau individuel
qu’a I'échelle des entreprises et des pays, nous pourrions
changer la donne. La surconsommation et la production
non durable menacent la survie de la planéte.

Un lien naturel
Comme nature et économie sont liées, des principes
similaires sappliquent a l'une et a l'autre.

En matiére financiére, par exemple, nous ne consom-
merions pas I'intégralité des capitaux pour ne pas préci-
piter notre ruine. Dans la nature, pourtant, cest ce que
nous avons fait 2 de multiples reprises avec les stocks de
poissons et les foréts, et bien d’autres ressources, par-
fois jusqu’a en provoquer leur disparition. Nous devons
traiter la nature comme nous traiterions I’économie et
protéger le patrimoine naturel pour que ses bienfaits
durent encore longtemps.

Les économistes sont capables d’apprécier la situa-
tion : ils comprennent 'importance de réduire les dé-
chets au maximum, d’exploiter les facteurs d’efficience
et de définir des tarifs reflétant précisément les cotts, y
compris les cotits infligés & notre patrimoine commun,
'environnement.

Nous pouvons franchir une étape importante : garan-
tir que le prix des énergies fossiles reflete non seulement
les cotits de production, mais aussi les colits pour 'envi-
ronnement, en fixant un prix pour le carbone et autres
gaz 4 effet de serre. Nous devons éliminer les subven-
tions & 'énergie qui encouragent la recherche constante
de nouveaux combustibles fossiles ou qui favorisent la
surconsommation et le gaspillage, au détriment de la
nature et de la santé humaine. Des chercheurs du FMI
ont établi que la subvention globale implicite résultant
de la sous-tarification de I'énergie et de ses effets envi-
ronnementaux atteignait en 2017 le niveau stupéfiant de
5 200 milliards de dollars, soit 6,5 % du PIB mondial.

Le changement commence
maintenant

Pour préserver la symbiose vitale entre le monde écono-
mique et le monde naturel, nous pouvons tous faire plus,
beaucoup plus. Le secteur privé peut arréter de soutenir
ou de subventionner les industries et les activités nuisibles
pour la planéte et investir plutot dans le développement
durable. Les dirigeants peuvent mettre en ceuvre des po-
litiques de lutte contre les changements climatiques et la
destruction de la nature, en promouvant par exemple la
recherche—développement sur les technologies propres.

Le changement doit commencer maintenant et il
nous concerne tous. La jeunesse d’aujourd’huil’a com-
pris : pensez aux jeunes gens courageux comme Greta
Thunberg et ses homologues. Ils en appellent a leurs
ainés pour quils prennent des mesures immédiates
afin de contrer les changements climatiques, car cest
leur avenir qui est en jeu. Ces jeunes générations re-
présentent l'espoir.

La nature est résiliente. Nous pouvons encore annuler
certains des dommages infligés & notre précieuse pla-
néte. Mais le temps presse. Faute de prendre des me-
sures décisives dans les 10 & 20 prochaines années, le
préjudice deviendra irréversible.

Nous devons travailler de concert et sur plusieurs
fronts, et nous devons le faire maintenant.

Qui voudrait entendre ce reproche dans la bouche
de nos petits-enfants : « Vous saviez ce qu’il se passait,
et vous n'avez rien fait » ? [

(et essai s'inspire d'une conversation entre SIR DAVID
ATTENBOROUGH, naturaliste et narrateur de la série documen-
taire de Netflix/WWF Notre planéte, et CHRISTINE LAGARDE,
ancienne directrice générale du FMI.

Décembre 2019 | FINANCES & DEVELOPPEMENT 5

PHOTOS : RICHARD BARRETT/WWEF-UK; ISTOCK/ SBAYRAM



¥
£

6 FINANCES & DEVELOPPEMENT | Décerrnbre_2019h . : : . ' :

e ' g Oy e T I . . - : =L



| ATALTURE
-JU CARBUNE

Pour réduire fortement les émissions de gaz a effet de serre, il est essentiel de voir les colits

sur le long terme
Kenneth Gillingham

e consensus scientifique est clair : le changement
climatique est lié & une fréquence et une intensité
croissantes des catastrophes naturelles, depuis les
sécheresses et les feux de foréts jusquaux oura-
gans et aux inondations cotieres. Méme si 'on ne
connait pas exactement 'ampleur du préjudice
économique, des éléments trés probants semblent mon-
trer quelle pourrait étre trés grande. Pour les dirigeants,
le défi consistera a décider des montants & consacrer aux
mesures de lutte contre les émissions de gaz a effet de
serre. Ils devront pour cela pouvoir comparer les cotts
des différentes solutions, y compris les sources d’énergie
renouvelables et les voitures électriques.
Il devient de plus en plus urgent que les décideurs sat-
taquent & ce défl, car les climatologues plaident pour des

réductions rapides et importantes des émissions afin d’at-
teindre zéro émission nette d’ici 2050, voire avant (Millar
et al., 2017). Réaliser cet objectif, auquel de nombreux
pays adherent déja, nécessitera une vaste transformation
des sources d’énergie utilisées pour alimenter I'économie
mondiale et impliquerait des avancées technologiques vrai-
ment exceptionnelles. En effet, d’apres I’édition 2019 de
Ulnternational Energy Outlook du Service d’information
sur ’énergie des Etats-Unis, les combustibles fossiles pro-
duiront encore 57 % de I’électricité en 2050.

Combien colteraient les mesures pour sortir du statu
quo et sapprocher tout prés de Lobjectif de zéro émission
nette d’ici 2050 ? Pour répondre 4 cette question, il est im-
portant de distinguer colits & court terme et colits a long
terme. A bréve échéance, quelques solutions peu onéreuses

Décembre 2019 | FINANCES & DEVELOPPEMENT 7



sont envisageables pour réduire les émissions, mais dés qu’il
sagit de les diminuer plus drastiquement, les colits aug-
mentent vite. Toutefois, certaines activités, surtout celles
qui sappuient sur les toutes nouvelles technologies émettant
peu de carbone, semblent onéreuses A court terme, mais
peuvent se révéler d’un faible cott a long terme du fait de
'innovation induite. Le colit & moyen terme des mesures
d’atténuation pourrait donc étre moins lourd quon ne le
suppose couramment.

Coiits technologiques a court terme

Pour calculer les cotits & court terme de l'atténuation des
émissions de gaz A effet de serre, les économistes estiment
les cotits en amont et les divisent par le nombre de tonnes
de dioxyde de carbone (ou équivalent) non émises. Un
gouvernement dépense, par exemple, 20 millions de dol-
lars afin de promouvoir le développement de parcs éoliens
pour produire de 'électricité et réduire ainsi d’'un million
de tonnes les émissions de dioxyde de carbone. A court

terme, l'atténuation cofiterait 20 dollars la tonne. Cette
méthode est un outil utile pour comparer le cott res-
pectif de différentes solutions de réduction des émissions.
Certes, la prudence s'impose pour interpréter des ré-
sultats ne concernant quune technologie donnée ou une
mesure prise isolément : il peut y avoir des interactions
entre diverses politiques et les colits associés aux techno-
logies peuvent varier en fonction de l'endroit ol elles sont
mises en ceuvre et la facon dont elles le sont. Et les estima-
tions de ces colits changent chaque année. De fait, le cott
des productions solaire et éolienne a baissé rapidement ces
dix derniéres années et la tendance devrait se poursuivre.
Mon collegue James Stock et moi-méme avons estimé
les cofits hors subventions de diverses technologies de ré-
duction des émissions de gaz a effet de serre, sur la base de
publications économiques récentes et de UAnnual Energy
Outlook 2018 du Service d’information sur I’énergie des
Etats-Unis (graphique 1). Les colits sont exprimés par
rapport 2 la production actuelle de charbon, qui consti-
tue un repere précieux puisque le charbon est le

Graphique 1

Colits comparés

Les technologies liées aux énergies renouvelables sont parmi les moins coteuses
par comparaison avec la production actuelle au charbon.

(Dollars/tonne de dioxyde de carbone, dollars de 2017)

Thermique solaire

Folien maritime
Nouvelles centrales au charbon avec captage
et stockage du carbone

Centrales au charbon rééquipées de dispositifs
de captage et de stockage du carbone

Nucléaire avancé
Nouvelles centrales au gaz naturel avec captage
et stockage du carbone

Photovoltaique solaire a échelle industrielle

(ycle combiné au gaz naturel

Folien terrestre

0 20 40 60 8 100 120 7140

Source : Kenneth Gillingham et James H. Stock, « The Cost of Reducing Greenhouse Gas
Emissions » ; Journal of Economic Perspectives 32, n° 4 (automne 2018), pages 53-72.
Note : Les estimations sont tirées de I’Annual Energy Outlook 2018 du Service
d'information sur I'énergie des Etats-Unis. Les colts sont des projections concernant
les installations qui entreront en service en 2022. Ils n'incluent pas les crédits d'impot
fédéraux pour les énergies renouvelables ni d’autres subventions.

combustible qui émet le plus de carbone. Dans de
nombreux pays, les responsables des politiques de-
vront décider de I'opportunité de fermer les cen-
trales & charbon actuelles pour mieux décarboner.
Ces estimations sont des moyennes pour les Etats-
Unis et il convient d’étre prudent avant de les ap-
pliquer ailleurs.

Le point le plus frappant a retenir est que les tech-
nologies fondées sur des énergies renouvelables fi-
gurent parmi les moins onéreuses. (Ce résultat peur
étre appliqué en dehors des Etats-Unis, car les mar-
chés de la plupart des technologies renouvelables
sont mondiaux.) Le cofit de I’éolien et du solaire
pourrait méme étre encore plus bas si 'on inclut les
subventions implicites ou explicites. En revanche,
les estimations ne tiennent pas compte du caractére
intermittent de cette production : le soleil ne brille
pas tout le temps et le vent ne souffle pas non plus
tous les jours (Joskow, 2019). Quand les niveaux de
consommation sont élevés, les énergies renouvelables
doivent étre complétées par des technologies permet-
tant le stockage (production hydroélectrique d’ac-
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capable de combler rapidement le déficit quand la
production éolienne ou solaire diminue).

Aux Etats-Unis, I'une des options de substitution
au charbon 2 la fois peu cotiteuse et sobre en carbone
consiste dans une centrale électrique combinant des
turbines & gaz et & vapeur pour augmenter le rende-
ment. Ce mode de production, dit a cycle combiné
alimenté au gaz naturel, exploite l'avantage que pré-
sente une offre abondante et bon marché de gaz de
schiste extrait par fracturation. A une réserve pres :
le colit estimé est de 27 dollars la tonne, en absence
de toute fuite de méthane au niveau des puits, des
conduites ou des installations de stockage. Le mé-
thane est en effet un puissant gaz a effet de serre
et la fuite gigantesque de 2015, & Aliso Canyon, en
Californie, montre que la production de gaz naturel
peut entrainer des émissions de gaz a effet de serre
plus importantes, induisant ainsi des cofits supé-
rieurs par tonne de gaz a effet de serre supprimée.

Coit social

Pour comprendre tout Uintérét d’investir dans ces
réductions d’émissions, nous pouvons les comparer
avec les estimations du colit social du carbone, qui
quantifient le préjudice correspondant a I’émission
d’une tonne de dioxyde de carbone et d’autres gaz
a effet de serre dans I'atmosphére. Ce préjudice
englobe d’autres facteurs comme les pertes pour
lagriculture (ou les gains, dans les climats septen-
trionaux) consécutives aux changements clima-
tiques, aux inondations dues a ’élévation du ni-
veau des mers et aux destructions provoquées par
des cyclones tropicaux plus violents et des incendies
plus fréquents. Le gouvernement américain sous la
présidence de Barack Obama a fait une estimation
moyenne a 50 dollars la tonne de dioxyde de car-
bone pour 2019.

Plusieurs technologies d’atténuation se révelent
moins cofiteuses que le carbone quand on tient
compte du colt social de ce dernier (et offriraient
donc des solutions tout indiquées), tandis que d’autres
sont plus chéres, comme le thermique solaire et 1’éo-
lien maritime. D’autres repéres que cette estimation
de 50 dollars la tonne peuvent aussi étre utiles. Un
rapport récent du FMI estime qu’une taxe mondiale
de 75 dollars la tonne de dioxyde de carbone per-
mettrait d’atteindre Pobjectif de 'accord de Paris
visant a limiter le réchauffement planétaire a 2 °C
au-dessus des niveaux préindustriels. Si l'on utilise
cette estimation de 75 dollars au lieu des 50 dollars,
le nucléaire de pointe devient une autre option moins
chére que le cofit social du carbone.

L'ECONOMIE FACE AU CLIMAT

Tableau 1
Un large éventail

Des études économiques montrent que les codits des mesures a court terme
destinées a réduire les émissions de dioxyde de carbone sont trés variables.

MESURE

Efficacité énergétique résultant
des comportements

Ethanol de mais
Reboisement
Normes de portefeuilles dénergies renouvelables

Normes de consommation moyenne des modéles
des constructeurs automobiles

Subventions a Iénergie éolienne

Centrales non polluantes

Taxes sur l'essence

Réglementation relative au torchage du méthane

Réduction des concessions fédérales liées aux
mines de charbon

Politiques relatives aux émissions agricoles

Normes nationales relatives aux énergies propres
Gestion des sols

Politiques de gestion du bétail

Développement de I'énergie solaire a concentration
Subventions aux énergies renouvelables

Normes de carburants sobres en carbone
Subventions aux systemes solaires photovoltaiques
Biocarburants

Programmes d'amélioration de I'efficacité
énergétique

Primes a la casse
Programmes d'aide a I'intempérisation
Subventions aux batteries de véhicules électriques

COOT ESTIME DE

LA REDUCTION

DES EMISSIONS DE (o,
(DOLLARS DE 2017/TONNE)

-190

-18-+310
1-10
0-190
-110-+310

2-260
N
18-47
20
33-68

50-65
51-110
57
7
100
100
100-2 900
140-2 100
150-420
250-300

270-420
350
350-640

Source : Kenneth Gillingham et James H. Stock, « The Cost of Reducing Greenhouse Gas
Emissions » ; Journal of Economic Perspectives 32, n° 4 (automne 2018), p. 53-72.

Note : Les politiques citées dans le tableau sont appliquées dans divers pays du monde,
mais pour la plupart aux Etats-Unis. Les cots relatifs aux gaz a effet de serre autres que le
dioxyde de carbone sont convertis en équivalents dioxyde de carbone sur la base de leur
potentiel de réchauffement global. Les estimations se fondent soit sur des publications
individuelles soit sur une série d'estimations issues de différentes études.
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Coiits a court terme des politiques
Jusqu'ici, nous nous sommes intéressés aux colits actuels de
technologies non subventionnées, ce qui est utile pour com-
prendre la direction que les marchés suivront dans un avenir
proche. Evidemment, 3 mesure que les vieilles centrales se-
ront mises hors service et remplacées par de nouvelles, on
assistera  une transition vers des technologies renouvelables,
quels que soient les choix politiques. Cette transition pour-
rait cependant étre bien plus lente que ne le dicteraient sinon
les objectifs ambitieux que de nombreux gouvernements se
sont fixés. 11 faut donc aussi étre conscient des cofits de ré-
duction des émissions qui accompagneraient les différentes
mesures que les dirigeants pourraient introduire.

L’étude des publications économiques révele un éven-
tail incroyablement large de colits pour les politiques qui
ont été conduites et évaluées (tableau 1). Dans le bas de
la fourchette figurent les mesures en faveur de lefficacité
énergétique, qui permettent effectivement des économies.
En économie comportementale, elles sont souvent appe-
lées « coups de pouce », car elles consistent simplement &
fournir ou reformuler des informations pour influencer
ou encourager des décisions relatives a la consommation
d’énergie et favoriser une démarche plus respectueuse
de lenvironnement. Nous connaissons bien I'exemple
des rapports qui accompagnent les factures d’électricité
et comparent la consommation d’un ménage avec celle
de ses voisins. De telles interventions ne colitent rien et
peuvent réduire la consommation d’énergie d’environ
2 %, d’ott des économies nettes. Bien que ces mesures
puissent étre rentables, elles tendent a ne réduire que
modestement les émissions et contribuent assez peu aux
efforts d’accentuation de la décarbonation.

Du c6té des cofits plus élevés figurent de nombreuses
politiques qui paraissent plutdt onéreuses si l'on considere
les colits statiques a court terme. Il Sagit principalement de
celles qui incitent & augmenter la part de I'électricité d’ori-
gine renouvelable et aident 4 la décarbonation des transports.
Ce sont en fait les subventions aux véhicules électriques qui
reviennent le plus cher, parce que, dans la plupart des cas,
les batteries sont rechargées grice a une électricité d’ori-
gine fossile, ce qui réduit moins les émissions que possible.

Au final, pourtant, ces technologies pourraient étre
moins chéres que ce que laissent entrevoir les estimations
a court terme du tableau. En effet, bon nombre d’entre
elles présentent potentiellement des avantages secon-
daires (moindre pollution atmosphérique, par exemple)
qui pourraient les rendre intéressantes, méme si les cotits
de réduction des émissions de carbone sont élevés. A long
terme, en outre, les réductions d’émissions qu'elles per-
mettent et le colit par tonne de carbone non émis peuvent
apparaitre comme trés différents, en raison des retombées
des évolutions technologiques induites.
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Coiits dynamiques a long terme

Pourquoi les retombées de I'innovation sont-elles im-
portantes ? Le changement climatique est un probléme
intergénérationnel a long terme, puisque le dioxyde de
carbone persiste dans I'atmosphére pendant des centaines
voire des milliers d’années. Par conséquent, le progres et
I'innovation technologiques sont essentiels pour les ef-
forts de longue haleine visant a atténuer les changements
climatiques en développant des solutions autres que les
combustibles fossiles. Méme si nous disposons déja de
technologies permettant une forte diminution des émis-
sions, il y a non seulement une inertie incroyable dans le
systeme énergétique, mais aussi de nombreuses possibilités
de réduire encore les cotits technologiques. Ces considé-
rations plaident en faveur d’une perspective dynamique,
a long terme, montrant de quelle maniére les investisse-
ments actuels dans de nouvelles technologies pourraient
demain abaisser le colit des réductions d’émissions.

Cette perspective dynamique a plus long terme est ju-
dicieuse a plusieurs égards. Les économistes savent que la
recherche—développement crée des effets d’entrainement,
parce que les entreprises peuvent rarement sapproprier
tous les avantages qu'elle génére. Quand un brevet expire,
par exemple, n’importe quelle entreprise peut se servir de
I'innovation correspondante. Il arrive aussi que les pro-
gres d’ingénierie et de gestion liés & introduction d’une
nouvelle technologie en fassent diminuer les cotits (« ap-
prentissage par la pratique ») et que certaines de ces baisses
de colit profitent & d’autres entreprises. On sapercoit par
exemple que, dans le secteur des semi-conducteurs, les en-
treprises ont réduit leurs cofits de production en produisant
davantage de chaque génération de semi-conducteurs et
que cette baisse des colits sest répercutée sur d’autres en-
treprises (Irwin et Klenow, 1994). Il existe aussi des effets
de réseau positifs pour toute la société quand une norme
unique est adoptée (prise universelle pour tous les véhicules
électriques, par exemple). Ces trois types de retombées, qui
permettent aux autres entreprises de diminuer leurs cofits,
améliorent le bien-étre social et justifient économiquement
'adoption de politiques avisées, destinées a favoriser ces
effets d’entrainement.

Hormis ces retombées, les travaux récents sur I’écono-
mie des innovations liées aux énergies propres soulignent
qu’une politique optimale peut étre assez différente a long
terme, simplement parce que les dépenses engagées au-
jourd’hui peuvent avoir des effets 4 long terme. Certaines
des méthodes de réduction des émissions qui sont plus
coliteuses A court terme peuvent stimuler I'innovation et
déboucher sur des cotits 4 long terme plus faibles que les
colits associés aux méthodes existantes. Prenons 'exemple
des subventions aux véhicules électriques. Ces véhicules ex-
ploitent une technologie (batteries) dont les progres sont



rapides. Si une politique en faveur d’'une technologie non
polluante permet de réduire considérablement les cotits
futurs, il peut étre judicieux d’opter pour des solutions
plus onéreuses dans I'immédiat (Acemoglu ez al., 2016 ;
Vogt-Schilb ez al., 2018). En principe, cela se vérifie méme
si une seule entreprise adopte une innovation émettant
peu de carbone (et qu'il n’y a donc pas d’effet d’entraine-
ment) ; dans la pratique, on observera trés certainement
des retombées induisant des baisses de colit & long terme.
Retenons surtout que, lorsque la société choisira la meilleure
maniére de faire face au changement climatique, le choix
optimal & long terme ne sera pas forcément celui qui pro-
cede d’une vision court-termiste. Certes, il n'est pas facile
de prévoir les évolutions technologiques et toute décision
comporte donc une part d’incertitude. Mais nous savons
que les technologies éprouvées sont moins susceptibles de
connaitre des avancées spectaculaires que les technologies
encore tres jeunes. En matiere d’émissions de carbone, la
vision 4 long terme sapplique donc seulement aux techno-
logies plus récentes offrant de réelles possibilités de réduire
les cofits dans le futur.

Changer la donne

Revenons 4 notre question initiale. Peut-on décarboner suf-
fisamment pour froler le niveau zéro émission nette d’ici
2050 ? Ouli, Cest possible et méme tout de suite, car les tech-
nologies existent. Mais une transformation d’aussi grande
ampleur du systéme énergétique sera coliteuse et difficile
si elle est engagée d’'un seul coup, surtout compte tenu des
colits élevés A prévoir a court terme pour la transition des
pays en développement dépendants des énergies fossiles.
Des mesures peu onéreuses peuvent étre appliquées sans
attendre, y compris les économies d’énergie, les encoura-
gements & l'efficacité énergétique et la substitution d’éner-
gies renouvelables & une production vieillissante a base de
combustibles fossiles. Ces mesures cotitent déja moins que
les dégats liés au changement climatique qulelles permet
traient d’éviter, si I'on se fonde sur les estimations du cotit
social du carbone. Mais de nombreuses autres démarches
reviennent relativement cher a court terme, en particulier
la promotion des nouvelles technologies sobres en carbone.

Néanmoins, quand les politiques sont largement suscep-
tibles de stimuler 'innovation, elles peuvent aboutir 4 des
cofits totaux bien inférieurs 4 long terme.

Adopter une perspective de long terme sans jamais né-
gliger 'innovation est capital dans le cadre de la réflexion
sur la lutte contre le changement climatique. Des innova-
tions comme les petits réacteurs nucléaires modulaires et
les technologies de captage du carbone pourraient chan-
ger la donne en supprimant les émissions nettes de gaz
a effet de serre pour un cotit modique. Certes, comme
le disait le physicien danois Niels Bohr, « la prévision est
tres difficile, surtout lorsquielle concerne le futur ». Faute
de connaitre la trajectoire que suivra la technologie, nous
pouvons au mieux spéculer sur ce que colitera au final la
réalisation de l'objectif zéro émission nette. Nous pouvons
malgré tout préparer 'avenir en créant des incitations en
faveur de mesures peu cotteuses de lutte contre les gaz a
effet de serre et d’innovations faiblement émettrices de
carbone (tarification du carbone a Iéchelle mondiale, par
exemple), tout en investissant de maniére judicieuse dans
de nouvelles technologies. [i2]

KENNETH GILLINGHAM est maitre de conférences en économie de
lenvironnement et de Iénergie a l'université Yale. Cet article est Iadaptation
d'un article de 2018 coécrit avec James H. Stock, « The Cost of Reducing
Greenhouse Gas Emissions », publié dans le Journal of Economic Perspectives.
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POINT DE VUE

Cinguante nuances de vert

Le monde a besoin d’un nouveau systeme financier pour enrayer

I'emballement du climat
Mark Carney

il

CETTE ANNEE, les menaces liées au changement climatique
ont déclenché des manifestations dans le monde entier et
incité de nombreux parlements, dont celui du Royaume-
Uni, a déclarer '« urgence climatique ». Ces actions se
sont déroulées dans un contexte de températures records
enregistrées dans toute ’'Europe et '’Amérique du Nord,
d’une série d’incendies sans équivalent dans la forét ama-
zonienne, de violentes tempétes tropicales en Asie et d’'une
élévation du niveau des mers plus rapide que prévu.

Sur le plan humain, les cotits sont incommensurables.

Les pertes financieres, en revanche, peuvent étre me-
surées, et elles sont considérables. En 2018, les pertes as-
surées s'élevaient 2 80 milliards de dollars, soit deux fois
leur niveau moyen corrigé de I'inflation sur les 30 der-
nieres années.

Mais dans les pays a faible revenu et 4 revenu intermé-
diaire, ol1 la protection est insuffisante, les cotits sont en-
core plus élevés pour ceux qui ne sont pas assurés. En 2017,
le montant record de 140 milliards de dollars de pertes
couvertes a été éclipsé par une facture additionnelle de
200 milliards de dollars pour les dommages non assurés.
Dans certains des pays les plus exposés au changement
climatique (Bangladesh, Egypte, Inde, Indonésie, Ni-
géria, Philippines et Viet Nam), le taux de pénétration
de l'assurance est inférieur a 1 %.

Les avantages économiques potentiellement associés a la
suppression de ce déficit d'assurance sont impressionnants :
d’apres la Lloyd’s de Londres, une augmentation de 1 %
du taux de pénétration peut se traduire par une baisse de
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13 % des pertes non assurées et de 20 % des sommes a
la charge du contribuable au titre des plans antisinistres.
Parmi les avantages macroéconomiques substantiels que
lon peut escompter figurent la hausse de I'investissement,
laccroissement de la production (jusqu'a 2 % du PIB) et
une résilience accrue au changement climatique.

Un rapport de 2018 du Groupe d’experts intergou-
vernemental sur I'évolution du climat souligne qu’il ne
nous reste que 12 ans pour enrayer l'emballement clima-
tique, soit 2 cycles économiques moyens, 12 assemblées
annuelles du FMI et 48 réunions du Comité de politique
financiere de la Banque d’Angleterre. Mais le monde va
dans la mauvaise direction : les émissions d’énergie ont
augmenté de 1,7 % I’an dernier. Pour contenir le réchauf-
fementa 1,5 °C, il faudrait réduire les émissions nettes de
45 % d’ici 2030 et les supprimer d’ici 2050.

Les changements nécessaires pour maintenir le réchauf-
fement au-dessous de 1,5 °C sont colossaux : il faut une
réaffectation massive des capitaux, ce qui saccompagne de
risques et de nouvelles possibilités sans précédent. LAgence
internationale de I'énergie estime que la transition vers
une économie sobre en carbone pourrait exiger d’investir
3500 milliards de dollars par an dans le secteur de I'énergie
pendant des décennies, soit le double d’aujourd’hui. Selon
le scénario de I'Agence, pour que le niveau de carbone se
stabilise d’ici 2050, il faudrait que pres de 95 % de I'élec-
tricité soit produite en émettant peu de carbone, que 70 %
des nouvelles voitures soient électriques et que I'intensité
carbonique du secteur du batiment chute de 80 %.

Pour anticiper et accompagner en douceur la transition
vers un monde 2 zéro émission nette, les marchés doivent
disposer des bonnes informations, gérer les risques de ma-
niére appropriée et sappuyer sur des cadres de politiques
publiques crédibles.

Voici comment.

Une nouvelle finance

Un nouveau systéme financier, durable, est en construc-
tion. Il finance les initiatives et les innovations du secteur
privé et amplifie I'efficacité des politiques climatiques gou-
vernementales. Il pourrait méme accélérer la transition
vers une économie sobre en carbone.

Malheureusement, comme presque tout ce qui concerne
la riposte au changement climatique, le développement de
ce nouveau systéme financier n'est pas assez rapide pour
que l'on parvienne & zéro émission nette.



Clest la tragédie de horizon. Les effets catastrophiques
du changement climatique seront perceptibles bien au-dela
des horizons habituels de la plupart des acteurs. Le cofit
pour les générations futures constitue un probléme que la
génération actuelle n’a guere d’intérét direct a résoudre.

Pour que les risques et la résilience climatiques soient
au coeur des décisions financiéres, les informations finan-
ciéres en rapport avec le changement climatique doivent
étre déraillées, la gestion des risques climatiques doit
étre transformée, et les investissements durables doivent
se généraliser.

Information financiére

Créé par le secteur privé sous I'impulsion du Groupe
des Vingt (G-20), le Groupe de travail sur la publication
d’informations financiéres relatives au climat (TCFD)
offre un cadre global, pratique et souple pour la com-
munication des entreprises sur les risques et les possibi-
lités liés au climat.

Depuis que le TCFD a formulé ses recommandations,
loffre mais aussi la demande d’informations financiéres
sur le climat ont considérablement augmenté.

La demande est énorme actuellement. Ceux qui mi-
litent aujourd’hui pour la publication de ces informations
financieres gerent des bilans totalisant 120 000 milliards
de dollars ; parmi eux figurent des géants mondiaux de
la banque, de la gestion d’actifs, des fonds de pension,
de l'assurance, de la notation de crédit, de la comptabi-
lité et des services de conseil aux actionnaires. Les entre-
prises sont donc nettement plus motivées pour déclarer
et gérer leurs risques liés au climat. De surcroit, la pre-
miere faillite d’'une entreprise du Standard & Poor’s 500
en relation avec le changement climatique a été annoncée
l'an dernier, et pas moins de 90 résolutions d’action-
naires avaient trait au climat. Les gestionnaires de place-
ment, qui contrélent plus de 45 % des actifs gérés dans
le monde, sont désormais favorables aux initiatives des
actionnaires pour la publication d’informations relatives
au carbone, et des entreprises représentant plus de 90 %
des cabinets de conseil aux actionnaires soutiennent au-
jourd’hui le TCFD.

Etla publication d’informations augmente : les quatre
cinquié¢mes des 1 100 premiéres entreprises des pays du
G-20 communiquent a présent sur leurs risques financiers
liés au changement climatique, ainsi que le recommande
le TCED. Les trois quarts de ceux qui les utilisent ont
constaté une amélioration de la qualité de ces informations.

Comme le Royaume-Uni et 'Union européenne 'ont
déja signalé, la prochaine étape est d’en rendre la publi-
cation obligatoire.

11 est temps que chaque pays participe, car le monde
ne supprimera pas les émissions nettes si le secteur finan-
cier ne sait pas si nos entreprises sont réactives. Pour pou-
voir surveiller, nous devons étre en mesure de constater.

LECONOMIE FACE AU CLIMAT

Dans les deux ans a venir, le processus actuel de divul-
gation d’informations par les utilisateurs de capitaux, la
réaction des fournisseurs de capitaux et 'adaptation de ces
normes seront essentiels pour que les normes du TCFD
permettent au mieux les comparaisons et soient aussi ef-
ficaces et aussi utiles a la prise de décision que possible.

Gestion des risques

Tous les fournisseurs de capitaux (banques, assureurs,
gestionnaires d’actifs et ceux qui les contrdlent) doivent
mieux comprendre et mieux gérer les risques financiers
liés au climat.

Lévolution des politiques climatiques, les nouvelles
technologies et la montée des risques matériels nécessi-
teront de réévaluer la quasi-totalité des actifs financiers.
Les entreprises qui adaptent leur modéle commercial a
la transition vers un monde a zéro émission nette seront
largement récompensées. Les autres cesseront d’exister.

L'évolution des politiques climatiques, les
nouvelles technologies et la montée des

risques matériels nécessiteront de réévaluer

la quasi-totalité des actifs financiers.

Plus les mesures d’ajustement importantes tarderont, plus
la déstabilisation sera sévére.

En tant quautorité de surveillance du quatri¢me sec-
teur mondial de I'assurance, la Banque d’Angleterre sait
que les assureurs généraux et les réassureurs sont en pre-
miere ligne pour la gestion des risques matériels liés au
changement climatique. Les assureurs ont réagi en déve-
loppant leurs capacités de modélisation et de prévision,
en améliorant la gestion des expositions et en adaptant
leurs couvertures et leurs tarifs.

Dapres I'étude la plus récente réalisée par la Banque
d’Angleterre, pres des trois quarts des banques commencent
a traiter les risques climatiques comme d’autres risques fi-
nanciers, au lieu de considérer qu’ils relevent simplement
de la responsabilité sociale des entreprises. Elles se sont
mises & réfléchir aux risques matériels les plus immédiats
qui menacent leurs modeéles économiques, depuis 'expo-
sition des portefeuilles hypothécaires au risque d’inon-
dation jusqu’aux effets des phénomenes météorologiques
exceptionnels sur le risque souverain. Et en attendant les
actions pour le climat, elles prennent des mesures pour
évaluer 'exposition aux risques de la transition, notamment
lexposition aux secteurs a forte intensité carbonique, aux
préts a la consommation pour l'achat de véhicules diesel
et aux hypothéques sur les biens locatifs, compte tenu des
nouvelles normes d’eflicacité énergétique.
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Les marchés financiers sont de plus en plus conscients que les investissements
durables ouvrent de nouveaux horizons, avec a la clé d'incroyables possibilités,
de la transformation de I'énergie a la réinvention des protéines.

La Banque d’Angleterre revoit sa conception de la sur-
veillance en prévision de ce changement majeur et fait
part de ses attentes concernant les points suivants :

* Gouvernance. Les entreprises devront intégrer toutes les
considérations liées aux risques climatiques dans leur
cadre de gouvernance, y compris au niveau du conseil
d’administration, et faire superviser ces risques par des
membres spécifiques de leur haute direction.

* Gestion des risques. Les entreprises doivent envisager le
changement climatique en fonction de Pappétit pour le
risque validé par leur conseil d’administration.

* Recours régulier & analyse de scénarios. Cest impé-
ratif pour vérifier la résilience stratégique.

* Divulgation appropriée des risques climatiques. Les
entreprises doivent définir et appliquer des méthodes
d’évaluation et d’information en rapport avec ces risques.

La Banque d’Angleterre sera la premiere autorité de ré-
glementation qui soumettra son systéme financier a dif-
férents tests de résistance correspondant a divers scéna-
rios climatiques, dont celui, catastrophique, du smru guo
et le scénario idéal, mais toujours problématique, d’'une
transition vers zéro émission nette d’ici 2050, conformé-
ment 4 Pobjectif fixé par le Parlement du Royaume-Uni.

Ce test généralisera le recours aux techniques les plus
avancées de gestion des risques et rendra le cceur du sys-
téme financier mondial plus réactif aux évolutions du
climat, mais aussi des politiques climatiques nationales.

Il sera le premier du genre & combiner des scénarios
climatiques et des modéles macroéconomiques et finan-
ciers. La Banque d’Angleterre élaborera sa méthode en
consultant les professionnels concernés, y compris les as-
sureurs et autres acteurs avertis du secteur, notamment
les experts du Réseau des banques centrales et des su-
perviseurs pour le verdissement du systéme financier. Ce
groupe, composé de 48 membres, représente des pays a
lorigine de la moitié des émissions mondiales.

Un nouvel horizon
Les marchés financiers sont de plus en plus conscients
que les investissements durables ouvrent de nouveaux
horizons, avec a la clé d’incroyables possibilités, de la
transformation de I’énergie  la réinvention des protéines.
Alors que les investissements dans infrastructure de-
vraient atteindre 90 000 milliards de dollars entre 2015
et 2030, prendre les bonnes décisions aujourd’hui peut
permettre de conjuguer rentabilité de I'investissement et
respect de 'environnement.
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Le marché des obligations vertes offre aux investisseurs
des placements 4 long terme stables, notés et liquides.
Pour leurs émetteurs, ces titres sont un moyen d’accéder
a'immense réserve (100 000 milliards de dollars) de ca-
pitaux privés a long terme gérés par les investisseurs insti-
tutionnels en titres a revenu fixe. En se tournant vers les
marchés de capitaux, les banques augmenteront en outre
leurs capacités bilancielles limitées, au profit du finance-
ment des projets en phase de démarrage et des préts aux
infrastructures.

Mais, tout en étant des catalyseurs importants, les in-
vestissements spécialisés comme les obligations vertes ne
seront pas suffisants pour financer la transition vers un
futur sobre en carbone : en 2018, ils ne représentaient que
3 % des émissions obligataires dans le monde.

Pour que P'investissement durable se généralise véri-
tablement, il ne faut pas se contenter d’exclure les pol-
lueurs invétwérés et de financer de nouvelles technologies
trés respectueuses de l'environnement. Linvestissement
durable doit catalyser et soutenir toutes les entreprises en
voie d’écologisation.

Ces stratégies d’investissement « orienté », qui surpon-
dérent les entreprises satisfaisant & des normes environne-
mentales, sociales et de gouvernance (ESG) exigeantes,
ainsi que les stratégies qui misent sur une dynamique,
Cest-a-dire sur les entreprises ayant déja amélioré leur
notation ESG, affichent de meilleurs résultats que les va-
leurs de référence mondiales depuis pres d’une décennie.

La généralisation de ces stratégies et les outils pour les
mettre en ceuvre sont essentiels. A cet égard, I'un des prin-
cipaux obstacles tient au fait que la mesure des indicateurs
ESG nlest pas systématique. Il nous faut une taxinomie
commune pour aider les marchés financiers 4 identifier avec
rigueur les trés bons résultats environnementaux et orienter
Iinvestissement en conséquence. La taxinomie verte de
I'UE et lobligation verte constituent un bon début, mais
elles sont binaires (soit vert foncé, soit marron).

A terme, les propriétaires d’actifs devraient étre capables
d’indiquer lorientation de leur portefeuille au regard du
risque climatique.

Afin que les investissements durables se généralisent,
il faut enrichir la taxinomie pour pouvoir décliner
50 nuances de vert.

Eviter un « moment Minsky »

Un marché financier adapté 4 la transition vers un monde
ou le réchauffement sera limité & 1,5 °C est en cours
de construction ; il laisse entrevoir ce que colteront



probablement les activités commerciales et les paie-
ments liés aux émissions, mais nous devons aller beau-
coup plus vite.

Il est temps de faire un pas de géant pour que les dé-
cisions financiéres courantes integrent I'information, la
gestion des risques et Poptimisation des rendements de
la finance durable.

En dernier ressort, le rythme auquel le nouveau systéme
financier durable se développera va dépendre du niveau
d’ambition des politiques climatiques gouvernementales.

Si de plus en plus de pays tiennent leurs engagements
de Paris en légiférant et en prenant des mesures concretes,
le systéme financier amplifiera ces efforts en promouvant
les investissements durables et en faisant cesser les activités
incompatibles avec le développement durable.

Les responsables des politiques financiéres ne piloteront
pas la transition vers une économie décarbonée, mais ils
ont clairement intérét  ce que le systéme financier sadapte
aux changements que les décideurs veulent accélérer et
qu’il évite un « moment Minsky » climatique.

Notre role est d’établir les cadres qui garantiront une
adaptation efficace des marchés. Ces cadres devront per-
mettre les retours d’expérience entre le marché et les déci-
deurs, un peu comme en matiere monétaire : les décideurs

L'ECONOMIE FACE AU CLIMAT

tiendront compte des réactions des marchés, et les mar-
chés intégreront les objectifs, les stratégies et les instru-
ments des décideurs.

Mais la vitesse de développement de ce marché dé-
pendra pour beaucoup de la cohérence et de la crédibilité
des politiques climatiques. La finance complétera, voire
amplifiera, 'action des pouvoirs publics dans le domaine
climatique, mais ne s’y substituera jamais. Pour étre le
plus efficaces possible, les cadres d’action devront étre
constants dans le temps (sans étre modifiés de maniére
arbitraire) ; transparents (au niveau de leurs objectifs, de
la tarification et de l'estimation des cofits) ; et fondés sur
des engagements (traités, contributions déterminées au
niveau national, législation intérieure, consensus).

A mesure que les pays feront leurs preuves et gagneront
en crédibilité, le marché affectera des capitaux pour ali-
menter I'innovation et la croissance nécessaires et accé-
lérer I'adaptation a un futur sobre en carbone. Plus 'in-
formation financiére sera abondante et ’évaluation des
risques fiable, et plus les rendements seront largement
optimisés et la transition rapide, empéchant la tragédie
3 un horizon lointain. [

MARK CARNEY est le gouverneur de la Banque d’Angleterre.
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"LEPRIX DE

" LAPOLLUTION

Les stratégies de tarification du cart
mondiaux-de-stabilisation du climat

—==Tan Parry

n l'absence de mesures importantes et urgentes
pour ralentir 'accumulation de dioxyde de carbone
(CO,) et d’autres gaz  effet de serre dans I'atmos-
phere, les générations futures hériteront d’une pla-
néte beaucoup plus chaude, avec les risques qui y sonc liés :
phénomenes climatiques dangereux, élévation du niveau des
mers et destruction de 'environnement naturel.

La riposte de la communauté internationale se fonde sur
laccord de Paris de 2015, dont 'objectif principal est de li-
miter le réchauffement entre 1,5 °C et 2 °C au-dessus des
niveaux préindustriels. Quelque 190 parties a I'accord ont
présenté des stratégies climatiques en conséquence ; presque
toutes comprennent des engagements d atténuation. Les pays
avancés sengagent généralement a réduire les émissions de
20 % 240 % d’ici 2030 par rapport a une année de référence
donnée. Ces engagements sont volontaires, mais les parties
doivent les actualiser tous les cinq ans a partir de 2020 et
faire part réguli¢rement des progres de la mise en ceuvre.

Pour que cette riposte internationale fonctionne, les res-
ponsables des politiques économiques doivent élaborer des
mesures judicieuses permettant de respecter les engage-
ments d’atténuation tout en limitant la charge qui pesera sur
I’économie de chaque pays concerné et en contournant les
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one sont peut-étre la solution pour atteindre les objectifs

obstacles politiques qui freineraient la mise en ceuvre. Toute-
fois, méme si les pays parvenaient a tenir leurs engagements
actuels, ils ne réduiraient les émissions mondiales que d’'un
tiers environ du montant requis pour atteindre les objectifs
de stabilisation climatique. Des mécanismes innovants sont
donc nécessaires pour intensifier les efforts d’atténuation au
niveau international.

Arguments en faveur d’une taxe

sur le carbone

Les taxes envisagées sont assises sur la teneur en carbone des
combustibles fossiles. Leur principale justification est quelles
constituent généralement un outil efficace pour tenir les enga-
gements nationaux d atténuation des émissions. Comme ces
taxes majorent le prix des combustibles fossiles, de 1’élec-
tricité et des produits grand public et diminuent les prix
pour les producteurs, elles favorisent le passage & une pro-
duction électrique émettant moins de carbone, les éco-
nomies d’énergie et la transition vers des véhicules moins
polluants, entre autres choses. Linstauration d’'une taxe
de 35 dollars la tonne de CO, en 2030, par exemple, en-
trainerait typiquement des hausses respectives de 100 %,
25 % et 10 % des prix du charbon, de I’électricité et de
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lessence. En outre, les taxes sur le carbone incitent claire-
ment a rediriger les investissements énergétiques vers des
technologies sobres en carbone (centrales électriques utili-
sant des énergies renouvelables, par exemple).

A elle seule, une taxe sur le carbone de 35 dollars la
tonne permettrait de dépasser les engagements d’atténua-
tion de pays comme ’Afrique du Sud, la Chine ou I'Inde
et de les respecter 4 peu prés aux Etats-Unis, en Indonésie,
dans la République islamique d’Iran, au Pakistan et au
Royaume-Uni. En revanche, méme une taxe de 70 dol-
lars la tonne (ou des mesures équivalentes) ne suffirait pas
a atteindre Pobjectif dans des pays tels que U'Australie et le
Canada (graphique 1). Ceci sexplique par des différences
concernant 2 la fois le niveau d’exigence des engagements
pris et la réactivité des émissions aux taxes : la tarification
du carbone a plus d’effets sur les émissions dans les pays
gros consommateurs de charbon comme I'Afrique du Sud,
la Chine et 'Inde.

Un autre argument plaidant pour les taxes sur le carbone est
quelles pourraient étre des sources de recettes non négligeables,
généralement de l'ordre de 1 % 4 2 % du PIB pour une taxe
de 35 dollars la tonne en 2030 (graphique 2). En utilisant ces
gains de maniére productive, les pays concernés pourraient

contrebalancer les effets macroéconomiques négatifs (sur
lemploi et I'investissement) de la hausse des prix de Iénergie.
Dans les pays avancés, par exemple, les recettes pourraient
servir 2 diminuer les impdts sur les revenus du travail et du
capital, ce qui nécessiterait de réorganiser la fiscalité plutdt
que d’augmenter le fardeau fiscal global. Dans les pays en
développement qui ne peuvent pas mobiliser des recettes suf-
fisantes par une imposition plus générale, parce que le sec-
teur informel est un pan important de I'économie, l'essentiel
des recettes de la taxe sur le carbone pourrait étre consacré
a des investissements en faveur des objectifs de développe-
ment durables des Nations Unies. Tous les pays pourraient
utiliser une partie des recettes pour financer des infrastruc-
tures énergétiques non polluantes en amont, ce qui amélio-
rerait l'efficacité et la crédibilité de la tarification du carbone.

Troisiéme argument en faveur des taxes sur le carbone, elles
peuvent donner des résultats appréciables sur le plan environ-
nemental, par exemple réduire le nombre de décés préma-
turés liés A la pollution atmosphérique locale provoquée
par l'utilisation de combustibles fossiles.

Enfin, les taxes sur le carbone sont faciles a administrer. Elles
peuvent étre intégrées dans les droits d’accise sur les car-
burants — qui sont bien établis dans la plupart des pays et
figurent parmi les impots les plus simples & percevoir — et
étre appliquées a d’autres produits pétroliers, au charbon et
au gaz naturel. Il est possible aussi de les fusionner avec les
régimes de redevances des industries extractives, méme si
des remises seraient a prévoir pour les carburants exportés.
En effet, aux termes de 'accord de Paris, chaque pays n'est
responsable des émissions qu'a 'intérieur de ses frontiéres.

Pour fixer un prix aux émissions de carbone, on peut aussi
instaurer des sysemes d’échange dans lesquels les entreprises
sont tenues d’acquérir des quotas pour couvrir leurs émis-
sions, I"Etat contréle loffre totale de quotas, et les échanges
de quotas interentreprises déterminent un prix d’émission.
A ce jour, ces systémes d’échange existent essentiellement
entre producteurs d’électricité et dans la grande industrie,
ce qui en réduit 'efficacité (en termes de baisse des émissions
de CO,) de 20 % a 50 %, selon les pays, par rapport a un
systeme de tarification plus complet. Cela limite également
les recettes potentielles de la mise aux enchéres des quotas
(en outre, comme d’autres types de taxes, les dispositifs de
taxation du carbone prévoient souvent des exemptions). Et
bien que les systemes d’échanges permettent d’'un peu mieux
prévoir les émissions futures, ils offrent moins de certitudes
quant aux prix d’émission, ce qui peut dissuader d’investir
dans des technologies propres. Enfin, ils nécessitent de nou-
veaux moyens administratifs pour surveiller les émissions et
les marchés d’échanges, ainsi quun nombre important d’en-
treprises participantes, ce qui peut étre un obstacle dans les
petits pays ou les pays aux capacités retreintes.

Bien quune soixantaine de systemes de taxes sur le car-
bone et d’échanges d’émissions soient en vigueur aux niveaux
national, infranational et régional dans divers pays, le prix
mondial moyen des émissions est de seulement 2 dollars la
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Graphique 1

Effet de la tarification du carbone
Une taxe de 35 dollars la tonne d'émissions de carbone suffit largement pour

pour d'autres pays, des prix bien plus élevés seraient nécessaires.
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M Engagement dans le cadre
de l'accord de Paris

supérieure a la moyenne, tandis que des remises
sont accordées A ceux qui émettent moins que
la moyenne. Si l'on appliquait le bonus—malus
a la production électrique, par exemple, les pro-
45 ducteurs paieraient une taxe proportionnelle
leur production multipliée par la différence entre
leur taux d’émission de CO, par kilowattheure
produit et le taux d’émission moyen du secteur.

Promouvoir les politiques

Les expériences antérieures de tarification du
carbone et de réformes plus vastes des prix
énergétiques révelent certaines stratégies qui
pourraient en améliorer acceptabilité. La ta-
rification peut ainsi étre introduite par étapes,
pour que les entreprises et les ménages puissent
sadapter. Et, au démarrage, une série de me-
sures d’assistance financées avec une petite
partie des recettes de tarification du carbone
peut étre proposée aux ménages, entreprises
et populations vulnérables, par exemple sous
forme de filets de protection sociale renforcés
et de programmes d’aide aux travailleurs.

Il est particulierement important que l'essen-
tiel des recettes produites par la tarification du
carbone soient utilisées de fagon transparente,
équitable et productive. Une taxe de 70 dollars
i la tonne de carbone au Canada et aux Frats-
Unis et de 35 dollars la tonne en Chine et en
Inde représenterait, du fait de son impact sur les
prix de I’énergie et des biens de consommation,
une facture supplémentaire d’environ 2 % de la
consommation d'un ménage moyen en 2030. Ce-

tonne, donc tres inférieur a lobjectif. Il est clair qu'instaurer
une tarification ambitieuse est délicat sur le plan politique.
Les gouvernants pourraient donc la renforcer avec des sys-
temes qui n'alourdissent pas la fiscalité sur I'énergie, évitant
ainsi de fortes hausses des prix énergétiques.

Une démarche plus traditionnelle serait de sappuyer sur
la réglementation pour contréler certains aspects comme
lefficacité énergétique des produits ou les taux d’émission
des centrales électriques. Un paquet réglementaire pour-
rait reproduire la plupart mais pas la totalité des réactions
comportementales induites par la tarification du carbone :
la réglementation ne peut pas encourager les gens & moins
conduire ou a baisser la climatisation, par exemple. De
plus, elle tend & manquer totalement de souplesse, et il est
assez difficile de la coordonner de maniére efficiente entre
les secteurs et entre les entreprises.

Sans incidence sur les recettes, le bonus—malus offre une
solution plus prometteuse et innovante que la voie régle-
mentaire : un baréme mobile de redevances est établi pour
les produits ou les activités dont 'intensité émissive est
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pendant, si des paiements de transfert servaient,
par exemple, & indemniser les 40 % de ménages
les moins riches pour le surcotit lié & la hausse des prix et si les
recettes restantes (environ 70 %) étaient redistribuées dans
'ensemble de I’économie sous forme de réductions d’impét
sur le revenu plus importantes ou d’augmentations des inves-
tissements productifs, les 40 % de ménages les plus pauvres
de ces quatre pays verraient leur situation saméliorer, tandis
que la charge globale moyenne pesant sur les ménages plus
aisés serait assez modeste, de lordre de 1 % 4 2 %.

Par comparaison, un programme de bonus—malus congu
pour obtenir les mémes réductions d’émissions que la taxe
majorerait la facture pour I'ensemble des ménages, mais gé-
néralement de moins de 1 % de leur consommation. En ré-
sumé, les politiques d’atténuation des émissions de carbone
nalourdissent pas forcément le fardeau pour de nombreuses
catégories de ménages. Communiquer clairement ce message
contribuerait peut-étre 2 diminuer I'opposition aux réformes.

Au niveau international, un dispositif de prix plancher du
carbone auquel participeraient les pays qui en émettent le plus
pourrait renforcer le processus d’atténuation engagé dans le
sillage de l'accord de Paris. Un systéme de ce type garantirait



un minimum d’effort des participants et offri-
rait une certaine assurance contre les pertes de
compétitivité internationale. La coordination
concernant les prix planchers plutdt que les ni-
veaux de prix permettrait aux pays de dépasser
les planchers, si besoin, afin de respecter les
engagements d’atténuation pris a Paris. Et les
planchers pourraient tenir compte des taxes sur
le carbone et des systémes d’échange de droits
d’émission ou d’autres mécanismes comme le
bonus—malus qui permettent les mémes réduc-
tions d’émission.

En matiere de surveillance, il faut résoudre
certains problémes : les pays devraient sen-
tendre, par exemple, sur les procédures liées
aux exemptions possibles des systémes de ta-
rification du carbone et sur les modifications
des taxes sur I’énergie préexistantes qui seraient
susceptibles de neutraliser la tarification du
carbone ou de la rendre plus efficace. Mais ces
difficultés techniques devraient étre gérables.

Compte tenu de leur revenu par habitant
moins élevé et de leur plus faible contribution
historique & l'accumulation de gaz 3 effet de serre
dans Patmosphere, on peut arguer que les pays
émergents pourraient se voir imposer un prix
plancher du carbone plus bas que celui exigé des
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Graphique 2

Doper les recettes

Taxer le carbone rapporterait potentiellement des recettes non négligeables, ce qui
pourrait servir a diminuer d’autres taxes ou financer des initiatives écologiques ou
d’autres investissements productifs.
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En pourcentage du PIB

fort d’aténuation serait largement supérieur a
deux fois les réductions correspondant aux en-
gagements actuels. Pour réduire les émissions de maniére a
limiter le réchauffement & 2 °C, en revanche, des mesures
supplémentaires — équivalant 4 un tarif moyen mondial de
75 dollars la tonne — resteraient nécessaires.

Un optimisme justifié ?

La Chine, les Etats-Unis et I'Inde représentent 2 eux seuls
environ 80 % des possibilités d’atténuation a faible cott
parmi les pays du G-20. De ce fait, un arrangement entre
ces trois pays permettrait un formidable bond en avant et
devrait catalyser la riposte ailleurs. Dans 'immédiat, ceci
pourrait sembler n’étre quun veeu pieux. Les Etats-Unis, par
exemple, sapprétent a se retirer de 'accord de Paris en 2020 ;
le charbon est enraciné en Inde en raison de son histoire,
des larges réserves dont elle dispose et des infrastructures
existantes ; en Chine, enfin, le systtme national d’échange
de droits d’émission qui doit étre introduit en 2020 devrait
étre d’une portée et d’'une ambition limitées.

Mais il y a des raisons d’étre optimiste. Aux Etats-Unis,
des mesures d’assainissement des finances publiques s impo-
seront tot ou tard compte tenu des perspectives budgétaires a
long terme, et il serait peut-étre plus simple de faire accepter

une taxe sur le carbone que d’augmenter les imp6ts des en-
treprises et des ménages ou de réduire certains avantages.
Pour I'heure, il est surtout question (aux Etats-Unis et
ailleurs) de I’éventualité de lancer un New Deal vert afin
de décarboner rapidement les économies ; la tarification
du carbone pourrait jouer un réle capital dans cette op-
tique. Taxer le carbone est dans 'intérét de la Chine et de
I'Inde du point de vue de la réduction de la mortalité liée
a la pollution atmosphérique : selon les estimations, une
taxe de 35 dollars la tonne en 2030 éviterait 300 000 déces
prématurés par an en Chine et 170 000 en Inde. Il est en
outre dans 'intérét de tous les pays de voir les efforts d’at-
ténuation internationaux porter leurs fruits, en permettant
de stabiliser le systéme climatique mondial, d’éviter des dé-
gats d’origine climatique au niveau national et de préserver
lenvironnement pour les générations futures. [

IAN PARRY est expert principal en politique budgétaire et environne-
mentale au sein du département des finances publiques du FMI.

(et article s'inspire de [€dition doctobre 2019 du Moniteur des finances publiques du FM! et du docu-
ment de travail du FMI 19/010 (1 mai 2019) intitulé « Fiscal Policies for Paris Climate Strategies—
From Principle to Practice ».

Décembre 2019 | FINANCES & DEVELOPPEMENT 19



PHOTO: FMI

ENTRE NOUS

| est temps de s'adapter

Aucune personne ou institution ne peut rester les bras croisés face

aux changements climatiques

Kristalina Georgieva

QUAND JE SONGE aux immenses défis que nous devons re-
lever pour faire face aux changements climatiques, cest
aux jeunes que je pense tout d’abord. En fin de compte, ce
seront eux qui récolteront les fruits des mesures que nous
prenons aujourd hui ou qui en subiront les conséquences.

Je pense & ma petite-fille de 9 ans. Lorsqu’elle atteindra
I’age de 20 ans, les changements climatiques seront peut-étre
tellement marqués qu’ils auront fait basculer 100 millions
de personnes de plus dans la pauvreté. A son quarantiéme
anniversaire, la planete pourrait compter 140 millions de
migrants climatiques, a savoir des personnes forcées de
quitter leur lieu d’origine, car elles n’y sont plus en sécu-
rité et ne peuvent plus y assurer leur subsistance. Etssi elle
vit jusqu'a 90 ans, la planéte pourrait afficher une tem-
pérature 3 °C 4 4 °C plus élevée et étre A peine vivable.

Sauf'si nous agissons. Nous pouvons échapper 4 ce sombre
avenir et nous savons ce que nous devons faire pour cela :
réduire les émissions, compenser ce qui ne peut étre réduit
et nous adapter aux nouvelles réalités climatiques. Personne
ne peut rester les bras croisés, ni a titre individuel ni a titre
institutionnel.
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soyons réalistes
Nos efforts pour réduire les émissions de gaz 2 effet de serre
au moyen de diverses mesures d’atténuation (élimination pro-
gressive des combustibles fossiles, accroissement de l'efficacité
énergétique, adoption de sources d’énergie renouvelables, amé-
lioration de I'utilisation des terres et des pratiques agricoles) se
poursuivent, mais le rythme des progrés accomplis est trop
lent. Nous devons intensifier et accélérer la transition vers
une économie a faible émission de carbone. Dans le méme
temps, nous devons admettre que des changements clima-
tiques sont déja en cours et qu'ils ont des répercussions sur la
vie de millions de personnes. Les phénoménes météorologiques
sont plus fréquents et plus graves : plus de sécheresses, plus
d’inondations, plus de vagues de chaleur, plus de tempétes.
Que nous soyons préts ou non, I’heure est venue de nous
adapter. Et nous devons nous montrer avisés a cet égard.
En nous adaptant, nous ne concédons pas une défaite, mais
nous nous défendons face & une situation bien réelle. Si les
investissements pertinents sont réalisés, ils se traduiront
par un « triple dividende » : ils éviteront de futures pertes,
stimuleront des gains économiques grice a 'innovation et
procureront des avantages sociaux et environnementaux
a tous, et en particulier aux personnes actuellement tou-
chées et les plus vulnérables. Une mise 4 jour des codes
du batiment permettrait de rendre les infrastructures et
les batiments mieux & méme de résister a des phénomenes
extrémes. Pour rendre lagriculture plus résiliente face aux
changements climatiques, il faut investir davantage dans
la recherche et le développement, ce qui favorisera I'inno-
vation, la croissance et la bonne santé de la population.
Le FMI intensifie ses efforts pour faire face aux risques
climatiques. Notre mission est d’aider nos pays membres a
batir des économies plus solides et 2 améliorer les conditions
de vie de leur population grice a des mesures judicieuses
sur les plans monétaire, budgétaire et structurel. Nous es-
timons que les changements climatiques constituent un
risque systémique au niveau macroéconomique et le FMI,
par ses travaux de recherche et ses conseils stratégiques, est
trés actif dans ce domaine.

Atténuation et adaptation

Pour ce qui est de l'atténuation, il sagit d’intensifier nos
travaux sur la tarification du carbone et d’aider les Etats &
élaborer des feuilles de route qui leur permettront de passer
d’une économie « brune », qui dépend du carbone, A une
économie « verte », ol tout doit étre fait pour ne pas émettre
de carbone. Les taxes sur le carbone sont 'un des outils les



plus efficaces et efficients dont les Etats disposent. Il ressort
ainsi de la derniere analyse du FMI que les grands pays émet-
teurs doivent instaurer une taxe carbone qui atteindrait rapi-
dement 75 dollars la tonne d’ici 4 2030 pour limiter a2 °Cle
réchauffement de la planéte. Les autorités doivent toutefois
appliquer ces taxes avec prudence et faire en sorte quelles fa-
vorisent la croissance. Il est essentiel de restructurer le régime
fiscal de fagon équitable, créative et efficiente, et non simple-
ment d’y ajouter une nouvelle taxe. La Su¢de est un exemple
asuivre & cet égard : les ménages a faible revenu ou a revenu
intermédiaire ont bénéficié d’'une augmentation des trans-
ferts en leur faveur et de réductions fiscales pour compenser
les cotits énergétiques plus élevés qu'ils doivent assumer de-
puis I'instauration d’une taxe carbone.

C’est une voie que d’autres pays peuvent suivre, a savoir
redistribuer stratégiquement une partie des recettes tirées
de la taxe carbone aux ménages a faible revenu. Puisque
les recettes tirées de cette taxe sont estimées a 1 % a 3 %
du PIB, une partie pourrait également servir a soutenir les
entreprises et les ménages qui prennent des décisions res-
pectueuses de I'environnement.

Pendant que nous continuons de chercher a réduire les émis-
sions de carbone, la fréquence accrue de phénomeénes météo-
rologiques extrémes, comme les ouragans, les sécheresses et
les inondations, se fait sentir partout dans le monde. Les pays
déja vulnérables aux catastrophes naturelles sont ceux qui en
souffrent le plus, non seulement en termes de pertes humaines
immédiates, mais aussi du fait des effets 4 long terme de ces
phénomenes sur le plan économique. Dans certains pays, les
pertes économiques totales dépassent 200 % de leur PIB. Clest
le cas de la Dominique, frappée par l'ouragan Maria en 2017.

Nos mécanismes de prét d urgence sont congus pour ap-
porter rapidement une aide aux pays a faible revenu tou-
chés par des catastrophes. Sur le plan de I'adaptation, le
FMI intervient également de diverses maniéres pour aider
les pays 4 résoudre les difficultés liées au climat,  chiffrer
les risques et 2 offrir des incitations a I'investissement, no-
tamment dans les nouvelles technologies.

Nous appuyons les stratégies visant a accroitre la résilience,
en particulier dans les pays trés vulnérables, afin de les aider &
se préparer aux catastrophes et a les surmonter. Nous contri-
buons en outre au renforcement des capacités dans les admi-
nistrations publiques par des activités de formation et d’assis-
tance technique qui permettent aux participants de mieux gérer
les risques de catastrophe et les interventions qui y sont liées.

Nous collaborons avec d’autres organisations pour accroitre
la portée de nos travaux sur le climat. Lun de nos partenariats
les plus importants est celui qui nous lie 2 la Banque mondiale,
en particulier dans le domaine de I'évaluation des politiques
relatives aux changements climatiques. Ensemble, nous éva-
luons les plans d’atténuation et d’adaptation des pays, leur
stratégie de gestion des risques et leur financement, et nous
mettons en évidence les lacunes & combler par des investis-
sements, des modifications de leurs politiques ou un renfor-
cement de leur capacité 4 prendre les mesures nécessaires.

LECONOMIE FACE AU CLIMAT

Nouveaux horizons

A Tavenir, nous devons également étre préts A intervenir
chaque fois que notre savoir-faire peut se révéler utile, quel
que soit le lieu ou le moment, et nous allons accroitre nos
capacités dans d’autres domaines. Nous collaborerons plus
étroitement, par exemple, avec les banques centrales qui, en
tant que garantes de la stabilité financiere et de la stabilité
des prix, adaptent actuellement leurs cadres et pratiques
réglementaires pour faire face aux risques trés divers que
posent les changements climatiques.

De nombreuses banques centrales et d’autres organismes
de réglementation cherchent des moyens d’améliorer les
normes de divulgation et de classification des risques clima-
tiques, afin d’aider les institutions financiéres et les investis-
seurs et & mieux évaluer leur vulnérabilité liée au climat et
les instances de réglementation a mieux jauger les risques
pesant sur lensemble du systeme. Le FMI offre un appui
a cet égard en collaborant avec le Réseau des superviseurs

Que nous soyons préts ou non,
'heure est venue de nous adapter.
Et nous devons nous montrer
avisés a cet égard.

et des banques centrales pour le verdissement du systéme
financier et avec d’autres organismes de normalisation.

Les banques centrales et les instances de réglementation de-
vraient également aider les banques, les assureurs et les entre-
prises non financieres a évaluer leur vulnérabilité aux risques
climatiques et a élaborer des « tests de résistance » liés au climat.
Ces tests peuvent permettre de déterminer I'incidence probable
qu'un grave choc défavorable dfi 2 un phénomeéne climatique
peut avoir sur la solvabilité des institutions financiéres et sur
la stabilité du systéme financier. Le FMI contribuera 4 faire
avancer les initiatives en faveur de ces tests, notamment en
évaluant le secteur financier et la situation économique des
pays. Il faudra bien étalonner les tests de résistance aux chan-
gements climatiques, car ceux-ci sont congus pour évaluer les
effets de chocs ou de mesures de politique économique qui
nont peut-étre que peu de précédents dans [histoire.

Toutes ces initiatives permettront d’accroitre les investisse-
ments sobres en carbone et résilients face aux changements
climatiques. Lessor rapide des obligations vertes est encou-
rageant, mais il reste encore beaucoup 2 faire pour assurer
notre avenir. Nous devons tous intensifier nos efforts pour,
ensemble, favoriser I'échange de connaissances et d’idées, la
formulation et la mise en ceuvre de mesures adaptées et le
financement de la transition vers une nouvelle économie qui
tient compte des changements climatiques. Clest aussi simple
que cela. Nos enfants et petits-enfants comptent sur nous. [

KRISTALINA GEORGIEVA est directrice générale du FMI.
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Les pays exposés aux catastrophes naturelles renforcent
leur capacité a résister aux phénomenes climatiques -
Bob Simison. S
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~ - renforcer la résilience de let [ 4 la suite du passag
de I'ouragan Dorian et aprés avoir a ssi été frappées par
des tempétes en 2016 et 2017. Selon une é menée par
l'université de Stanford et les autorités bahamiennes, investir dans
les foréts, mangroves, récifs et herbiers le long des centaines de
‘kilometres de cotes de Iarchipel offrira une protection que les
digues et les jetées ne peuvent égaler, tout en colitant moins cher.
~ Darmi les autres iles des Caraibes accablées par les ouragans, la.

g%

~ Dominique, la Grenade et la Jamaique avancent i des rytfiqﬁ%
~ différents dans la mise en place des capacités qui leur permettront
~ de mieux résister aux catastrophes naturelles liées aux change--
=5 1: _ ments climatiques et de mieux se rétablir par la suite. E;n_‘iszrique,
; %ﬂ le Malawi, le Mozambique et le Zimbabwe suivent une démarche
g 1;.-:% i I&_E::-_. S'al‘:lt_::l: « reconstruire en mieux » les routes, les voies ferrées et
g i%l*g ports, a rétablir les moyens de subsistance agricoles et a favo-
~riser la résilience aux chocs climatiques, aux catastrophes et aux
‘phénomeénes météorologiques extrémes, 2 la suite des violentes
inondations provoquées cette année par les cyclones tropicaux
successifs Idai et Kenneth. '

« Cest devenu la norme », dit Eyerusalem Fasika, directrice pays
par intérim de la Banque africaine de développement a Lilongwe,
au Malawi, alors que les changements climatiques 4 Iéchelle mon-
diale accroissent la gravité et la fréquence des catastrophes na-

; turelles. Ce pays enclavé d’Afrique australe, qui compte 18 mil-
NN lions d’habitants, a créé un département chargé de la gestion des
: ~ . catastrophes, chargé de coordonner et de diriger 'exécution de
- programmes de gestion des risques de catastrophe dans le pays.
i « Il y a dix ans, je naurais jamais imaginé que les catastrophes
seraient si fréquentes et si graves », dit M™ Fasika. « Nous devons
faire évoluer notre manicre de penser ».

Les pays sujets aux catastrophes mettent désormais 'accent sur
la préparation et I'adaptation, encouragés par des organisations
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internationales telles que la Banque africaine de dévelop-
pement, le Fonds monétaire international et la Banque
mondiale : investir dans la résilience au lieu de déverser
a posteriori des ressources en secours et en reconstruc-
tion devrait permettre d’épargner des souffrances et de
sauver des vies humaines.

En juin 2019, le EMI s’est prononcé en faveur des in-
vestissements pour renforcer la résilience des pays exposés
aux catastrophes, dans la mesure ol ils permettraient de
limiter les pertes attendues, d’améliorer les résultats éco-
nomiques et d’assurer une meilleure continuité des ser-
vices publics. Le FMI a toutefois reconnu que nombre de
pays vulnérables risquent de juger de tels investissements
inabordables. Selon le Programme des Nations Unies pour
lenvironnement, I’adaptation aux changements clima-
tiques dans les pays en développement pourrait cofiter
entre 56 et 300 milliards de dollars d’ici 2030, soit deux
a trois fois le montant des fonds actuellement disponibles.

Pourtant, selon les économistes du FMI, investir dans
la résilience pourrait réduire de moitié au moins le cotit
des interventions aprés une catastrophe. Tel est argu-
ment que les organisations internationales donnent aux
pays et aux groupes de donateurs.

« A toute chose, malheur est bon », écrit 'ancienne
présidente de la Fondation Rockefeller, Judith Rodin,
dans son ouvrage de 2014, « The Resilience Dividend ».
Mme Rodin continue de plaider pour I'adaptation aux
changements climatiques.

« Les catastrophes aident 4 attirer I’attention des gens »,
déclare-t-elle dans un entretien. « Avant que ce concept
ne soit totalement développé, on ne reconstruisait généra-
lement pas de maniére résiliente. Partout, ce sont les per-
sonnes pauvres et vulnérables qui sont les plus touchées,
quelles vivent sur une ile ou dans une ville ».

En mars 2019, les vents violents et les pluies diluviennes
du cyclone tropical Idai ont balayé le Malawi, le Mozam-
bique et le Zimbabwe pendant plusieurs jours, faisant plus
de 1 300 morts. Un mois plus tard, le cyclone tropical
Kenneth s’est abattu sur certaines zones qu'Idai avait déja
touchées, aggravant les destructions et portant le total
des dégats causés par ces deux tempétes & 4 milliards de
dollars. Depuis le début des mesures, cest la premiere
fois qu'un tel enchainement de catastrophes se produit
au cours de la méme saison, privant prés de 3 millions de
personnes de logement, d’électricité ou d’eau courante et
détruisant plus de 800 000 hectares de cultures.

« Le Malawi est I'un des pays les moins développés au
monde et 'un des plus durement touchés par les change-
ments climatiques » explique Pritha Mitra, chef de mission
du FMI pour le Malawi. « Nous envisageons les possibi-
lités d’adaptation aux changements climatiques et voyons
si elles constituent une vraie occasion non seulement de
stimuler la croissance, mais aussi de réduire les inégalités.
Dans les pays d’Afrique subsaharienne, les populations
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les plus touchées par les changements climatiques sont les
ménages les plus pauvres : les changements climatiques
exacerbent donc des inégalités déja profondes ».

Au lendemain de ces cyclones, la Banque africaine de
développement a approuvé un programme quadriennal
de subventions de 100 millions de dollars visant a ap-
porter une aide directe 2 un million de personnes dans ces
trois pays. Ce programme comprend des mesures ayant
pour but d’améliorer la productivité et la résilience dans
lagriculture en améliorant les systémes d’irrigation et
les pratiques d’élevage. Il prévoit en outre d’améliorer la
résistance des infrastructures, telles que routes, réseaux
électriques, réseaux de distribution d’eau et d’assainisse-
ment, aux violentes tempétes. Il renforcera également les
systemes d’alerte précoce et les capacités des institutions
et des populations a faire face aux catastrophes.

Les agriculteurs et les ménages isolés, par exemple au
Malawi, sont tributaires des services de téléphonie mobile
pour recevoir des alertes précoces de phénomeénes météo-
rologiques, planifier les cultures a planter et accéder au
financement, explique Mitra, qui précise que développer
les systémes de télécommunication qui puissent résister
4 des tempétes catastrophiques est primordial pour ren-
forcer la résilience.

« Ces pays nont pas nécessairement les moyens de tout
faire eux-mémes », déclare Mitra. « Ce sont des pays pauvres.
Dans la mesure ol les catastrophes deviennent de plus en
plus violentes et fréquentes, et partant, plus onéreuses pour
'ensemble des pays donateurs et organisations internatio-
nales, il reviendra peut-étre moins cher de contribuer tous
ensemble A renforcer la résilience en amont. »

Telle est Pune des grandes conclusions d’'un document
de travail de 2019 des économistes Alessandro Cantelmo,
Giovanni Melina et Chris Papageorgiou, tous du FML
Ces chercheurs classent les pays selon la probabilité d’écre
frappé par une catastrophe naturelle, & partir des don-
nées recueillies sur 20 ans, jusqu’a fin 2017. Ils repérent
les 34 pays les plus exposés aux catastrophes et constatent
qu'il sagit essentiellement de petits pays ou de pays a faible
revenu du Pacifique ou des Caraibes, avec en haut de la
liste les Tles Marshall, Saint-Vincent-et-les Grenadines,
Tuvalu, la Micronésie et Sainte-Lucie.

Selon cette étude, les catastrophes naturelles telles que
sécheresses, inondations et tempétes peuvent souvent
causer des ravages qui représentent jusqu’a 50 % du PIB
d’un pays ; 'ampleur et la fréquence des catastrophes au-
raient augmenté au cours des 20 dernieres années. Les
colits de 'ouragan Ivan, a la Grenade, en 2004, repré-
sentaient 148 % du PIB et ceux de l'ouragan Maria, a la
Dominique, en 2017, 260 % du PIB, ce qui montre la
taille relativement restreinte de I’économie de ces pays.

Les petits pays ne peuvent pas juste se remettre apres
une tragédie d’une telle ampleur. D’aprés les chercheurs,
la croissance annuelle des pays sujets aux catastrophes est
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en moyenne inférieure de 1 % a celle des autres pays, car
ils sont obligés de consacrer des ressources considérables au
redressement apres de tels fléaux. Leur écude montre que les
changements climatiques pourraient faire tripler cet écart.
Tandis que leurs économies stagnent et que leurs recettes
diminuent, les pays sujets aux catastrophes accumulent une
dette publique nettement supérieure a celle des autres pays.

Les chercheurs ont élaboré un modele économique
complexe pour comparer les effets de I'investissement dans
la résilience a ceux de la simple aide aux sinistrés. D’apres
ce modele, les pays exposés aux catastrophes ne tireraient
guere d’avantages d’'un autofinancement des cotits plus
élevés de I'adapration. « Laide internationale est cruciale »,
précisent les chercheurs qui constatent que, lorsqu’elle se
concrétise, l’aide au financement d’infrastructures rési-
lientes peut conduire a des résultats spectaculaires.

« Pour éliminer les pertes de qualité de vie causées par
les catastrophes naturelles en financant le cotit supplémen-
taire d’une infrastructure résiliente, les bailleurs de fonds
débourseraient en fait moins de la moitié du montant né-
cessaire pour financer une intervention post-catastrophe »,
révele I'étude.

Selon d’autres travaux récents du FMI dans des pays
des Caraibes, investir dans une résilience structurelle
augmenterait la production potentielle de 3 % a 11 % et
la croissance de 0,1 % 4 0,4 % par an.

Le FMI a défini une démarche en trois volets de rési-
lience aux catastrophes, compatible avec le maintien de
la viabilité budgétaire. Compte tenu de 'ampleur des
colits en jeu, les pays doivent mettre de l'ordre dans leurs
finances publiques et pouvoir compter sur 'appui de fi-
nancements de la communauté internationale.

Le premier volet de la démarche concerne 'adaptation
structurelle, notamment le renforcement des routes, ponts,
systemes de télécommunications, réseaux d’approvisionne-
ment en eau et d’assainissement. La petite ile caribéenne
de la Dominique (74 000 habitants) a été dévastée par des
tempétes tropicales en 2015 et 2017. La premicre fois, les
dégats équivalaient au PIB du pays ; la deuxi¢me fois, ils
en représentaient le double. Dans le cadre d’un programme
pilote du FMLI, les autorités de la Dominique élaborent un
plan d’amélioration de la résilience des infrastructures du
pays d’ici 2030. Toutefois, le FMI estime quune aide des
donateurs de 200 millions de dollars sera nécessaire pour
y parvenir en assurant la viabilité budgéraire.

Le deuxie¢me volet porte sur la résilience sociale apres
la catastrophe, a savoir la planification des mesures d’ur-
gence et investissements connexes pour assurer des inter-
ventions efficaces aprés une catastrophe, avec une moindre
perturbation des services publics, notamment des services
d’hébergement des sinistrés et d’orientation des secours.
Aprés un cyclone en 2016, par exemple, le Mozambique
a créé un registre social pour assurer la distribution de
vivres aprés une catastrophe, tout en investissant dans

des batiments d’écoles plus résistants pour servir d’hé-
bergements communautaires, déclare Marshall Mills,
conseiller au département Afrique du FMI.

Le troisitme volet, qui est en réalité le volet central,
concerne 'instauration d’une résilience financiére avant
catastrophe, selon Uma Ramakrishnan, directrice adjointe
du département Hémisphere occidental du FMI et prin-
cipale auteure du document du FMI sur le renforcement
de la résilience dans les pays en développement exposés
aux catastrophes. Uma Ramakrishnan travaille notam-
ment sur les Bahamas, la Barbade et la Jamaique. Elle
évoque un récent projet du FMI, d’'une durée de six ans
et demi, dans lequel la Jamaique n’a ménagé aucun effort
pour renforcer ses finances afin d’éviter qu'un grave choc
extérieur, y compris une violente tempéte, ne porte irré-
médiablement atteinte a la capacité budgétaire du pays.
En pres de 300 ans d’histoire, la Jamaique a surmonté
des dizaines d’ouragans, dont 17 tempétes recensées de-

« Partout, ce sont les personnes
pauvres et vulnérables qui sont
les plus touchées, qu'elles vivent
sur une ile ou dans une ville. »

puis 1951, ayant généralement entrainé des inondations,
fait des victimes et occasionné des dégats économiques.

Le premier niveau de cette résilience financiere consiste
en un fonds d’urgence, alimenté par les autorités jamai-
caines pour assurer la disponibilité de liquidités en cas
de catastrophe. Ce fonds s’éléve a prés de 2 milliards de
dollars jamaicains (15 millions de dollars américains),
selon Uma Ramakrishnan. Un deuxiéme niveau prévoit
un financement de réserve pour catastrophe, sous forme
d’une ligne de crédit de 285 millions de dollars américains
aupres de la Banque interaméricaine de développement.
Enfin, un troisiéme niveau prévoit une assurance en cas
de catastrophe au moyen de divers dispositifs de transfert
de risque, notamment le Mécanisme d’assurance contre
le risque de catastrophe dans les Caraibes et un éventuel
instrument basé sur le marché, tel quune obligation ca-
tastrophe, bien que les informations relatives 4 cet instru-
ment n'aient pas encore été rendues enti¢rement publiques.

« En Jamaique, beaucoup reste a faire en matiére de
résilience structurelle et sociale : Cest la prochaine étape,
déclare Uma Ramakrishnan, les Jamaicains disent tou-
jours qu’ils ne sont qu’a un ouragan de l'anéantissement
total de leurs acquis économiques. » [

BOB SIMISON est un auteur et rédacteur indépendant qui a
travaillé au Wall Street Journal, au Detroit News et chez
Bloomberg News.
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Changements climatiques et

RISQUE FINANCIER

Les banques centrales et les autorités de réglementation financiere commencent a prendre en
compte les changements climatiques

Pierpaolo Grippa, Jochen Schmittmann et Felix Suntheim

es changements climatiques sont déja bien réels : des
cyclones de plus en plus féroces et des sécheresses
prolongées détruisent les infrastructures et boule-
versent les moyens de subsistance, contribuant aux
migrations de masse. Bien qu'insuffisantes jusqu’a présent,
les mesures prises pour lutter contre la hausse des tempéra-
tures risquent de bouleverser le monde des affaires, tandis
que les géants des combustibles fossiles prennent conscience
de la nécessité de sources d’énergie renouvelables et que les
constructeurs automobiles accélérent les investissements
dans les véhicules plus propres.
11 reste toutefois beaucoup  faire pour évaluer les coflits
économiques des changements climatiques. Méme si nous
pouvons estimer les colits immédiats de I’évolution des
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tendances météorologiques et de la multiplication et de I'ag-
gravation des catastrophes naturelles, la plupart des cofits
potentiels vont bien au-dela de I’horizon de I'analyse écono-
mique habituelle. Cimpact économique des changements
climatiques va probablement saccélérer, non sans heurt.
Pour les générations futures, l'ampleur des dégats dépendra
essentiellement des orientations choisies aujourd’hui.

Les décideurs et les investisseurs ont de plus en plus
conscience des effets considérables des changements cli-
matiques sur le secteur financier, essentiellement dans
deux domaines (graphique 1) : les risques physiques, résul-
tant des dommages aux biens, aux infrastructures et aux
terres, et le risque de transition, lié & évolution des poli-
tiques climatiques, des technologies et de I’état d’esprit des
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Risques physiques et de transition

de nombreux impacts.

Risques physiques

(Phénomenes climatiques extrémes
et évolution progressive du climat)

et aux entreprises)

produits de base)

Bouleversement Destruction Migration Reconstruction/  Baissedevaleur  Hausse des prix
Economie des activités des actifs remplacement des actifs de I'énergie avec
irrécupérables  bouleversements
Baisse dea valeur Diminution Baisse des bénéfices Répercussions
des biens et de larichesse des entreprises, néaatives d
des actifs des ménages augmentation gatives du
dentreprise dunombre de resserrement des
litiges conditions financiéres
Secteur Pertes de marché Pertes de crédit Pertes de Risque opérationnel
financier (actions, obligations, (préts résidentiels souscription (notamment risque

Les risques que présentent les changements climatiques pour Iéconomie se transmettent essentiellement de deux faons, mais peuvent avoir

Risques de transition

(Politiques publiques, technologies,
préférences des consommateurs)

de responsabilité)

consommateurs et des marchés durant la période d’adapta-
tion a une économie plus sobre en carbone. Les pays sont
exposés de facons treés diverses. D’une facon générale, les
pays a faible revenu et a revenu intermédiaire sont plus vul-
nérables aux risques physiques.

Pour les institutions financiéres, les risques physiques
peuvent se concrétiser directement, du fait de leur exposi-
tion aux entreprises, aux ménages et aux pays qui subissent
des chocs climatiques, ou indirectement, par les effets des
changements climatiques sur I’économie dans son ensemble
et leurs répercussions sur le secteur financier. Cette exposi-
tion se traduit par une augmentation du risque de défaillance
des portefeuilles de préts ou par une diminution de la valeur
des actifs. A titre d’exemple, I’élévation du niveau de la mer
et la fréquence accrue de phénomenes météorologiques ex-
trémes peuvent entrainer des sinistres pour les propriétaires
immobiliers et faire baisser la valeur de leurs biens, ce qui
augmente les risques pour les portefeuilles de préts hypothé-
caires. Les portefeuilles de crédit aux entreprises sont éga-
lement en situation de risque, comme le montre la faillite
de la plus grande société de services publics de Californie,
Pacific Gas and Electric. Dans ce que le Wall Street Journal
a qualifié de « premiére faillite liée au climat » (Gold 2019),
les changements climatiques rapides ont entrainé des séche-
resses prolongées en Californie, qui ont considérablement
accru les risques d’incendies liés aux activités de la Pacific
Gas and Electric. Un resserrement des conditions financiéres
pourrait se produire, si les banques réduisent leurs activités
de préts, notamment lorsque plusieurs institutions sont tou-
chées simultanément par des chocs climatiques.

Pour les assureurs et les réassureurs, les risques physiques
sont importants du coté des actifs. 1l existe néanmoins

également du c6té du passif, car les polices d’assurance
font apparaitre des sinistres beaucoup plus fréquents et plus
graves que prévu au départ. Il savere que les sinistres dus
aux catastrophes naturelles sont déja en hausse. En consé-
quence, l'assurance deviendra probablement plus chere,
voire inexistante, dans les régions du monde 2 risque. Les
changements climatiques peuvent nuire & la diversifica-
tion des banques, des assureurs et des réassureurs, car ils
peuvent augmenter la probabilité d’événements jusqu’alors
considérés comme sans corrélation, tels que les sécheresses
et les inondations, ou en aggraver les effets.

Les risques de transition se concrétisent du coté des actifs
des institutions financiéres, qui pourraient subir des pertes
en raison de leur exposition a des entreprises dont les mo-
deles d’activité ne reposent pas sur les principes économiques
de réduction des émissions de carbone. Les entreprises de
combustibles fossiles pourraient se retrouver avec des réserves
qui seraient, selon le gouverneur de la Banque d’Angleterre,
Mark Carney (2015), « littéralement incombustibles » dans
un monde qui se dirige vers une économie internationale
a bas carbone. Ces entreprises pourraient voir leurs résul-
tats reculer, leurs activités étre bouleversées et leurs cotits
de financement augmenter en raison des mesures prises, de
I'évolution des technologies et des exigences des consom-
mateurs et des investisseurs relatives & I'alignement sur les
politiques de lutte contre les changements climatiques. A
titre d’exemple, les producteurs de charbon sont déja aux
prises avec les nouvelles politiques, ou celles a venir, de ré-
duction des émissions de carbone, et un certain nombre
de grandes banques se sont engagées a ne pas financer de
nouvelles centrales a charbon. Les cours des actions des
entreprises charbonniéres américaines illustrent bien cette
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« décote carbone », ainsi que la hausse des cofits de finance-
ment, et ont été nettement inférieurs & ceux des entreprises
détenant des actifs énergétiques propres.

Les risques peuvent aussi se concrétiser dans ’ensemble
de I’économie, surtout si le passage a une économie sobre
en carbone est brutal (du fait de 'inaction antérieure), mal
congu ou difficile & coordonner 4 I'échelle mondiale (avec
les bouleversements qui en résulteraient au niveau du com-
merce international). Les craintes pour la stabilité financiére
apparaissent lorsque les prix des actifs s'adaptent rapide-
ment pour tenir compte de la concrétisation inattendue des
risques physiques ou de transition. Il semble que les mar-
chés integrent en partie les risques liés au changement cli-
matique dans leur valorisation, mais que les prix des actifs
ne refletent pas pleinement l'ampleur des dégats potentiels
ni les mesures qui s'imposent pour limiter le réchauffement
de la planéte a 2 °C ou moins.

Les banques centrales et les autorités de réglementation
financiére reconnaissent de plus en plus les incidences du
changement climatique sur la stabilité financiére. A titre
d’exemple, le Réseau des banques centrales et des supervi-
seurs pour le verdissement du systéme financier (NGFES),
groupe en plein essor qui compte aujourd hui 48 membres,
s'investit dans I'intégration des risques liés au climat dans
la surveillance et le suivi de la stabilité financiére.

Compte tenu des fortes fluctuations des cours des actifs
et des pertes liées & des phénomenes météorologiques catas-
trophiques pouvant résulter des changements climatiques,
les politiques prudentielles doivent s'adapter pour tenir
compte du risque climatique systémique, notamment en
imposant aux institutions financiéres d’intégrer des scéna-
rios de risques climatiques dans leurs tests de résistance. Au
Royaume-Uni, les autorités de réglementation prudentielle
ont intégré de tels scénarios dans les tests de résistance des
compagnies d’assurance, qui couvrent a la fois les risques
physiques et les risques de transition.

Les efforts visant a intégrer les risques climatiques dans les
cadres réglementaires se heurtent toutefois 4 d’importants
problémes. Afin de bien appréhender le risque climatique, il
convient de I'évaluer a des échéances lointaines et de recourir
a de nouvelles démarches méthodologiques, pour que les
cadres prudentiels tiennent correctement compte des risques
réels. Il est essentiel de veiller a ce que I'intégration du risque
climatique renforce, et non affaiblisse, la réglementation
prudentielle. Certaines politiques consistant notamment a
autoriser les institutions financiéres 2 détenir moins de capi-
taux propres par rapport a leur dette, simplement parce que
cette dette est dite verte, pourraient facilement étre contre-
productives — et se traduire par un endettement accru et
une instabilité financiére — si les risques sous-jacents a cette
dette n'ont pas été bien compris ou mesurés.

Les changements climatiques affecteront également la
politique monétaire en ralentissant la croissance de la pro-
ductivité (par exemple, en portant atteinte a la santé et
aux infrastructures) et en augmentant U'incertitude et la
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volatilité de I'inflation. Cela peut justifier une adaptation
de la politique monétaire aux nouveaux défis, dans la limite
des mandats des banques centrales. Ces derniéres devront
réviser les structures de leurs opérations de refinancement
afin d’intégrer 'analyse du risque climatique, en appliquant
éventuellement des décotes plus importantes aux actifs for-
tement exposés aux risques physiques ou de transition. Les
banques centrales peuvent aussi montrer I'exemple en inté-
grant des considérations relatives a la viabilité climatique
lorsqu'elles décident des investissements & faire pour les
portefeuilles quelles ont en gestion (a savoir leurs propres
fonds, les fonds de pension et dans la mesure du possible,
les réserves de change), comme le recommande le NGFS
(2019) dans son premier rapport global.

Contribution du secteur financier

La tarification du carbone, ainsi que d’autres politiques
budgétaires, jouent un rdle primordial dans la réduction des
émissions et 'augmentation des recettes (voir « La facture
du carbone » dans ce numéro de F€2D), mais le secteur fi-
nancier a un rdle complémentaire essentiel. Les institutions
financiéres et les marchés apportent déja une protection fi-
nanciére grice a 'assurance et aux autres mécanismes de
partage des risques, tels que les obligations catastrophes,
pour absorber en partie les cofits des catastrophes.

Le secteur financier peut toutefois jouer un réle encore
plus fondamental, en mobilisant les ressources nécessaires
aux investissements dans l’atténuation des changements
climatiques (réduction des émissions de gaz  effet de serre)
et l'adaptation (développement de la résilience aux change-
ments climatiques), en réponse a des signaux de prix, tels que
les prix du carbone. Autrement dit, si les décideurs mettent
en ceuvre des politiques visant 4 intégrer les externalités et
a inciter 4 passer & une économie sobre en carbone, le sec-
teur financier peut contribuer A atteindre efficacement ces
objectifs. Les investissements nécessaires au niveau mon-
dial pour lutter contre les changements climatiques sont
estimés A plusieurs milliers de milliards de dollars, les in-
vestissements en infrastructures 4 eux seuls se chiffrant
a prés de 6 000 milliards par an jusquen 2030 (OCDE,
2017). Ces investissements devraient pour la plupart étre
gérés par le secteur financier. De ce point de vue, pour le
secteur financier, les changements climatiques représentent
tout autant une source d’activités qu'une source de risques.

Le développement de la finance responsable (qui integre
les critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance
dans les décisions d’investissement) dans I'ensemble des
catégories d’actifs montre I'importance croissante que les
investisseurs accordent aux changements climatiques, entre
autres considérations non financiéres. Le volume mondial
des actifs en finance responsable est estimé comme allant
de 3 000 4 31 000 milliards de dollars. Si les investisse-
ments responsables ont commencé sur le marché des ac-
tions, la forte demande des investisseurs et I'appui des po-
litiques publiques ont encouragé I’émission d’obligations



vertes, dont le volume estimé est passé de 78 milliards de
dollars en 2015 & 590 milliards de dollars en aofic 2019.
Les banques commencent également a adapter leurs poli-
tiques de crédit, en accordant par exemple des rabais sur
les préts en faveur de projets durables.

La finance responsable peut contribuer & atténuer le chan-
gement climatique en incitant les entreprises a adopter des
technologies & moindre intensité de carbone et en finangant
spécifiquement le développement de nouvelles technologies.
Pour atteindre cet objectif; les investisseurs peuvent notam-
ment nouer un dialogue avec la direction des entreprises, mi-
liter en faveur de stratégies bas carbone et préter aux entre-
prises pionniéres en matiere de pérennité environnementale.
Toutes ces mesures envoient des signaux de prix, directement
et indirectement, pour l'affectation des capitaux.

11 reste toutefois difficile d’évaluer 'impact des investis-
sements responsables sur leurs objectifs environnementaux.
Des affirmations infondées sur la nature verte de certains
actifs, connues sous le nom « d’écoblanchiment », suscitent
des inquiétudes. Les investisseurs risquent au final de re-
chigner a investir suffisamment pour combattre ou atté-
nuer les changements climatiques, surtout si les mesures
gouvernementales en ce sens sont lentes ou insuffisantes.

Le role du FMI

Lanalyse des risques et des vulnérabilités est au coeur du
mandat du FMI, de méme que les conseils prodigués a
ses pays membres sur les politiques macrofinancieres.
Lintégration des risques liés aux changements climatiques
dans ces activités est essentielle compte tenu de 'ampleur
et de la nature mondiales des risques que présentent les
changements climatiques pour la planete.

Le FMI peut particuli¢rement contribuer a la compré-
hension de la transmission macrofinanciére des risques
climatiques. Il peut notamment le faire en continuant
d’améliorer les tests de résistance, tels que ceux inclus aux
programmes d’évaluation du secteur financier, analyses ex-
haustives et approfondies des secteurs financiers des pays
membres de Pinstitution.

Les tests de résistance sont un volet clé du programme,
car ils permettent souvent d’appréhender les risques phy-
siques liés aux catastrophes, tels que les pertes pour les
compagnies d’assurances et les préts non performants dans
les cas de catastrophes naturelles. Les évaluations pour les
Bahamas et la Jamaique sont des exemples récemment
publiés, comprenant un test de résistance fondé sur un
scénario analysant 'impact macroéconomique d’'un grave
ouragan pour les Bahamas et d’une catastrophe naturelle
majeure en Jamaique. D’autres évaluations de ce type sont
en cours ou prévues pour d’autres pays. Le FMI analyse
actuellement exposition du secteur financier au risque de
transition dans un pays producteur de pétrole.

Le FMI a récemment rejoint le NGES et coopére avec
ses membres pour élaborer un cadre analytique d’évalua-
tion des risques climatiques.

I1 est également crucial de combler les lacunes en ma-
tiere de données. Ce n'est quavec des déclarations précises
et correctement normalisées sur les risques climatiques
dans les états financiers que les investisseurs peuvent
saisir 'exposition réelle des entreprises aux risques finan-
ciers liés au climat. Des efforts prometteurs sont en cours
pour encourager le secteur privé a publier ces risques. Ces
déclarations sont néanmoins souvent volontaires et iné-
gales selon les pays et les catégories d’actifs. Pour que les
banques centrales et les autorités de surveillance réalisent
des tests de résistance climatique complets, il faudrait
de bien meilleures données. Le FMI appuie les efforts
que les secteurs public et privé déploient pour continuer
d’étendre 'adoption de déclarations climatiques a tous
les marchés et a tous les pays, notamment en suivant les
recommandations du Groupe de travail sur la publication
d’informations financiéres liées au climat (2017). Une
normalisation plus poussée permettrait aussi d’améliorer
la comparabilité des données sur les risques climatiques
dans les états financiers.

Limpact potentiel des changements climatiques nous
impose de réfléchir de fagon empirique a leurs cotts éco-
nomiques. Chaque ouragan destructeur et chaque paysage
défiguré contre nature réduiront un peu plus la produc-
tion mondiale, tout comme la voie vers une économie bas
carbone augmentera considérablement le cotit des sources
d’énergie, 2 mesure que les externalités ne seront plus igno-
rées et que les anciens actifs auront perdu leur valeur. En
revanche, les taxes sur le carbone et les mesures d’économie
d’énergie qui permettent de réduire les émissions de gaz a
effet de serre stimuleront la création de nouvelles technolo-
gies. La finance devra jouer un rdle primordial pour gérer
cette transition, pour le bien des générations futures. [

PIERPAOLO GRIPPA est économiste principal et FELIX SUNTHEIM
est expert du secteur financier, tous deux au département des marchés
monétaires et de capitaux du FMI. JOCHEN SCHMITTMANN est le
représentant résident du FMI a Singapour.

Le présent article sappuie sur le chapitre 6 du Rapport sur la stabilité financiére dans le monde
doctobre 2019 et a é1¢ rédigé sous la direction de Martin Cihdk et d'Evan Papageorgiou du département
des marchés monétaires et de capitaux du FMI.

Bibliographie :

(arney, Mark. 2015."Breaking the Tragedy of the Horizon—Climate Change and Financial
Stability." Speech delivered at Lloyd’s of London, September 29. https://www.bankofengland.co.uk/
speech/2015/breaking-the-tragedy-of-the-horizon-climate-change-and-financial-stability

Gold, Russell. 2019.“PG&E: The First Climate-Change Bankruptcy, Probably
Not the Last." Wall Street Journal, January 18. https://www.wsj.com/articles/
pg-e-wildfires-and-the-first-climate-change-bankruptcy-11547820006

NGFS (Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System). 2019. A Call for
Action: Climate Change as a Source of Financial Risk. Paris: NGFS Secretariat. https://www.ngfs.net/
en/first-comprehensive-report-call-action

OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development). 2017. Investing in Climate,
Investing in Growth. Paris: OECD Publishing. http://dx.doi.org/10.1787/9789264273528-en

Task Force on Climate-related Financial Disclosures. 2017. final Report: Recommendations of the
Task Force on Climate-related financial Disclosures. Basel. https://www.fsh-tcfd.org/publications/
final-recommendations-report/

Décembre 2019 | FINANCES & DEVELOPPEMENT 29

LECONOMIE FACE AU CLIMAT



Lever de soleil sur un champ
de choux pres de Chiang Mai
(Thailande).

Recolter ce que l'on seme

Changer intelligemment nos modes de production et de ¢
impact considérable sur notre planete

Nicoletta Batini

u Forum économique mondial de Davos (Suisse)
'an dernier, les participants ont dit quune « mé-
tamorphose énergétique » était nécessaire pour
assurer un avenir énergétique propre et stir. Un
autre impératif tout aussi urgent pour I'avenir de la planéte est
ce que l'on pourrait appeler une « métamorphose alimentaire ».
Méme si les effets climatiques de la combustion des énergies
fossiles suscitent un vif intérét, les récentes études du Groupe
d’experts intergouvernemental des Nations Unies sur I’évolu-
tion du climat (GIEC) montrent que notre alimentation et ses
modes de production et de distribution ont un impact encore
plus fort sur 'environnement mondial et la santé publique. Il est
primordial d’écologiser la production alimentaire et la gestion
de la demande dans ce domaine pour respecter le Programme
de développement durable 4 ’horizon 2030 et 'engagement
environnemental sur lequel repose I'accord de Paris.

Les coiits cachés des systemes
alimentaires

Pendant des si¢cles, des exploitations familiales qui pratiquaient
la culture diversifiée et I'élevage prédominaient dans I'agricul-
ture. Aujourd’hui, dans la plupart des pays avancés et émer-
gents du G-20, la culture et ’élevage se sont considérablement
industrialisés et ont recours aux produits chimiques de syn-
these, aux modifications génétiques et a la déforestation pour
produire toujours plus de viande, de produits laitiers et d'ceufs,
ainsi que de fibres, de bois et de biocarburants. En mer, les tech-
niques et les équipements de pointe, tels que les sonars et les
chalutiers géants 2 filets mécanisés, permettent d’exploiter des
eaux plus profondes et plus lointaines, et de capturer des pois-
sons en moins de temps qu’il ne leur faut pour se reproduire.
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ommation alimentaires peut avoir un

Dans les pays a faible revenu, les mauvaises pratiques agri-
coles et halieutiques, la dépendance excessive a I'égard des
cultures non alimentaires et les phénoménes climatiques ex-
trémes mettent les populations locales et la biodiversité en grand
péril. Le défrichement détruit les foréts primaires, érode les sols
et appauvrit les récoltes. Les réserves halieutiques locales sont
réguliérement pillées par les navires de péche commerciale. La
faible productivité de ces secteurs, due 2 la fois & la hausse des
températures et aux phénomenes climatiques anormaux, porte
atteinte aux revenus et a la sécurité alimentaire, ce qui pousse
nombre d’agriculteurs et de pécheurs au braconnage ou a la
production de charbon de bois pour joindre les deux bouts.

Du fait de toutes ces transformations, le secteur agroalimen-
taire crée aujourd’hui un quart des émissions de gaz a effet de
serre dorigine humaine — et devrait en émettre la moitié d’ici
2050 — tandis que 'agriculture a des fins non alimentaires et
la déforestation représentent 8 % supplémentaires d’émissions,
selon le Rapport spécial de 2019 du GIEC sur le changement
climatique et les terres émergées et la Commission EAT-Lancet
(graphique 1). Les vaches et les moutons, principales sources
de viande et de produits laitiers, ont un impact considérable
parce qu’ils libérent du méthane, l'un des gaz a effet de serre
les plus puissants. Lélevage représente pres de 15 % des gaz a
effet de serre dans le monde chaque année, selon les estima-
tions de I'Organisation des Nations Unies pour I’alimentation
et lagriculture (FAO), ce qui équivaut & peu pres aux émis-
sions produites par 'ensemble des voitures, camions, avions et
navires du monde, ou, en termes de pays, aux émissions pro-
duites par la Chine. Les feux allumés dans les foréts tropicales
amazoniennes et en Afrique centrale pour faire place aux pa-
turages illustrent les arbitrages effarants réalisés entre I'élevage



du bétail, la biodiversité et la capacité de plus en plus faible de
la planéte & absorber le dioxyde de carbone d’origine humaine.

Du fait de 'augmentation de la population mondiale et de
la demande de produits dorigine animale, il va étre plus difhi-
cile d’atteindre les objectifs de la lutte contre les changements
climatiques. Selon les estimations d’Helen Harwatt de l'uni-
versité Harvard, si rien n'est fait, le secteur de I’élevage pour-
rait, d’ici 2030, représenter a lui seul 37 % des émissions au-
torisées pour limiter le réchauffement & lobjectif de 2 °C, ou
49 %, si cet objectif est ramené a 1,5 °C.

Ovutre son impact direct sur les changements climatiques, le
secteur agroalimentaire exploite nombre de ressources du globe,
notamment pres de la moitié des terres libres de glaces et non
désertiques de la planéte et des trois quarts de son eau douce.
Lagriculture épuise ces ressources, car elle répand réguli¢rement
des polluants, tels que pesticides, engrais chimiques et orga-
niques, déverse des organismes génétiquement modifiés et des
sédiments dans les eaux de surface et les eaux souterraines, et
entraine la perte de terre arable ainsi que la salinisation et l'en-
gorgement des terres irriguées. Il a été prouvé que les modes de
culture actuels dégradent les sols plus de cent fois plus vite que ne
se forment de nouveaux sols. Lagriculture est aussi la cause pre-
miere de l'extinction massive que la terre connait actuellement,
selon la Plateforme intergouvernementale science-politique sur
la biodiversité et les services écosystémiques (2019).

Pire encore, les systémes alimentaires actuels ont failli & leur
promesse d’assurer la sécurité alimentaire de ’humanité. Alors
que le tiers du total de la production alimentaire est destiné
aux plus de 70 milliards d’animaux élevés chaque année sur
les terres de la planete, plus de 820 millions de personnes ont
souffert de la faim dans le monde en 2018, selon la FAO. La
méme année, 650 millions de personnes ont été classées dans la
catégorie « obese » et prés de 2 milliards « en surpoids », faute
d’une alimentation suffisamment saine.

Il est technologiquement possible d’assurer la pérennité des sys-
témes alimentaires pour une population mondiale en hausse.
Pour cela, il faut néanmoins repenser intégralement la produc-
tion et la consommation, et donc procéder a une « métamor-
phose alimentaire ».

Du coté de loffre, trois changements s’imposent.
Premié¢rement, la production et la consommation mondiales
de viandes rouges (notamment de beeuf) et de produits lai-
tiers devront étre réduites d’environ 50 %, en remplacant les
protéines animales par des protéines végétales. Il est essentiel
que les trois premiers producteurs de viandes de beeuf (Etats-
Unis, Brésil, Union européenne) et de produits laitiers (Etats-
Unis, Inde, Chine) prennent des mesures urgentes en ce sens.

Deuxi¢mement, il convient d’abandonner la monoculture agri-
cole traditionnelle et de passer & des pratiques respectueuses de la
biodiversité, telles que I'agriculture biologique et mixte (élevage et
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cultures), la gestion durable des sols et la restauration des écosys-
temes. Le Danemark et les Pays-Bas ont été parmi les premiers
pays a annoncer d’ambitieux programmes de transformation
biologique. Une restauration des sols par des méthodes régénéra-
trices (par exemple, en plantant des cultures de couverture et des
vivaces et en éliminant les monocultures) permettrait de piéger
jusqu’a 60 tonnes de carbone dans le sol et dans la végétation
par demi-hectare et donc de réduire les niveaux de dioxyde de
carbone dans 'atmosphere. Selon les calculs du grand expert en
sols, Rattan Lal de l'université Ohio State, « une simple hausse
de 2 % de la teneur en carbone des sols de la planete pourrait
compenser 100 % des émissions de gaz a effet de serre ».

La pisciculture marine régénératrice peut a la fois séquestrer
le carbone et restaurer les écosystemes. Selon la Banque mon-
diale, la pisciculture d’algues et de crustacés sur une superficie
équivalente 3 5 % des eaux territoriales des Etats-Unis peut
produire des protéines équivalant a 2 300 milliards de ham-
burgers et séquestrer une quantité de carbone égale a celle pro-
duite par 20 millions de voitures. En outre, selon les calculs de
Tim Flannery de Puniversité de Melbourne, exploitation de
moins de 10 % des océans pourrait absorber tout le carbone
produit en une année sur la terre et créer suffisamment de bio-
carburants pour alimenter le monde entier.

Troisitmement, I'amélioration de l'utilisation des sols, no-
tamment en plantant des foréts et en limitant la déforestation,
fera partie intégrante de la lutte contre les changements clima-
tiques, dans la mesure ot les foréts intactes piegent deux fois
plus de carbone que les monocultures plantées. Un projet de
pacte complémentaire a accord de Paris — le Pacte mondial
pour la nature — vise la protection officielle de 30 % des sur-
faces de la terre et la désignation de 20 % supplémentaires en
surfaces de stabilisation climatique d’ici 2030, afin de contenir
la hausse de la température planétaire 2 moins de 1,5 °C.

Si ces trois changements sont mis en ceuvre simultanément
avec envergure et cohérence, ils peuvent réduire considérable-
ment les émissions, accroitre la séquestration du carbone dans
les sols arables, libérer des terres pour les cultures et les foréts,
endiguer la perte de biodiversité et la disparition des pollini-
sateurs, et restaurer les ressources en eau douce de la planéte.

Ces modifications de l'offre et de l'utilisation des sols doivent
saccompagner d’'un changement des régimes alimentaires en
faveur d’aliments a base de plantes de plus en plus diversifiés,
tels que céréales secondaires, légumineuses et légumes, noix et
graines. Selon les conclusions d’études publiées dans Narure
en 2018, méme si les personnes sous-alimentées pourraient ef-
fectivement consommer un peu plus de viande et de produits
laitiers, le citoyen mondial moyen devrait en consommer 50 %
de moins, en suivant une régle facile & mémoriser : « aucun
produit animal au petit-déjeuner et au déjeuner ». Une alimen-
tation principalement a base de plantes est essentielle non seu-
lement pour la planéte (graphique 2), mais aussi pour les étres
humains, car elle réduit considérablement le risque de cancer,
de maladie cardiovasculaire, de diabete de type 2 et d’obésité.
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Graphique 1
Une part croissante

un quart aujourd’hui.
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Willet et al. (2019).
Note : Hors gaz a effet de serre provenant de la transformation alimentaire
et non alimentaire.

Des politiques économiques, financiéres et commerciales bien
ciblées, assorties de réformes structurelles, peuvent grandement
contribuer a atteindre ces objectifs. Actuellement, dans nombre
de pays, une grande partie de largent des contribuables part
en subventions qui encouragent une production de viande et
de produits laitiers ni rentable ni durable, fondée sur un trai-
tement systématiquement cruel des animaux d’élevage et sur
un nombre croissant de monocultures commerciales desti-
nées a I’'alimentation animale. (En 2018, le total des subven-
tions a l'agriculture dans les pays membres de 'TOCDE a at-
teint 233 milliards de dollars, montant comparable au PIB
de la Gréce). Une part encore plus importante de 'argent des
contribuables sert ensuite a résoudre les problémes qui en ré-
sultent : pollution de 'air et de I'eau, épizooties, résistances
antimicrobiennes et conséquences d’une mauvaise alimenta-
tion. Subventionner une agriculture non durable dans les pays
avancés décourage aussi 'investissement privé dans lagricul-
ture des pays en développement, ot les consommateurs se re-
trouvent tributaires de denrées alimentaires importées et ex-
posées a la volatilité des cours mondiaux.

Il importe donc de réorienter ces subventions vers une agri-
culture durable qui produise des protéines végétales destinées
a la consommation humaine et vers des incitations a 'innova-
tion en protéines de substitution et en technologies agricoles
intelligentes. Il conviendrait de fournir une aide technique et
financiére temporaire, sous forme notamment de préts directs,
de mécanismes de garanties, d’'assurances des récoltes et de me-
sures d’amélioration de I'acces aux terres et aux marchés, pour
encourager les exploitants & passer a 'agriculture biologique.
Cette derniére nest actuellement pratiquée que sur 1,2 % des
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D'ici 2050, la proportion des émissions de gaz a effet de serre produite par le
secteur agroalimentaire devrait atteindre la moitié du total des émissions, contre

(Pourcentage des gaz a effet de serre provenant de I'agriculture, de la péche et de I'utilisation des sols

Sources : Groupe d’experts intergouvernemental sur I'évolution du climat (2019) ;

terres agricoles dans le monde et ne devrait en représenter
que 3,2 % d’ici 2024, en I’état actuel des politiques.

Dans les pays en développement, remplacer les sub-
ventions & la production par des paiements écologiques
versés aux paysans qui pratiquent une agriculture durable
permettrait de réorienter 'agriculture industrielle et de
contribuer au potentiel d’atténuation des changements
climatiques, tout en réduisant les incidences négatives
sur les revenus agricoles. Selon les chercheurs de 'uni-
versité du Colorado a Boulder, il est particulierement
efficace d’axer les efforts sur les agricultrices et les po-
pulations autochtones et de promouvoir les initiatives
collectives aux niveaux local et communautaire.

Des mesures s'imposent aussi pour protéger énergique-
ment l'environnement, notamment des législations fon-
cieres, des incitations financiéres et des mesures incitatives
sur le marché du travail en faveur des propriétaires terriens
respectueux des écosystémes, surtout dans les régions qui
abritent les foréts tropicales de la planete. Les gouverne-
ments doivent subordonner l'obtention de subventions
agricoles 4 I'adoption de pratiques respectueuses de 'envi-
ronnement 4 la ferme. Au niveau international, on pourrait créer
un fonds d’indemnisation des pays qui renoncent au commerce
de denrées de base dont la production menace les écosystemes
fondamentaux. D’autres fonds du méme type pourraient étre
mis en place pour créer de nouvelles aires de protection marine
dans les zones d’écosystémes critiques ou faire respecter les aires
existantes, sur le modele des succes remportés dans ce domaine
par les gouvernements chilien et argentin grice aux parcs ma-
rins créés en mer de Patagonie.

Des technologies et des pratiques climato-intelligentes font
leur apparition, notamment pour augmenter la production
d’énergie a partir de la biomasse en utilisant les déchets agri-
coles et alimentaires, l'exploitation du fumier, les méthodes de
production a base d’énergies renouvelables, le pompage de l'eau
par énergie solaire ou éolienne, I'irrigation goutte-a-goutte, les
technologies innovantes de lutte contre les gaz a effet de serre
et un machinisme agricole efficient. Il reste impératif de mettre
en place d’autres systémes d’alerte précoce publics—privés pour
prévoir les conditions météorologiques, les rendements des
cultures et les phénomenes climatiques saisonniers et de faire
adhérer 'opinion publique & 'innovation dans les technologies
agricoles favorables 4 la pérennité environnementale.

Tout comme les propositions de taxe sur le carbone visent a
réduire l'empreinte carbone du secteur énergétique, un préle-
vement de taxes sur les aliments « non écologiques » et « mal-
sains », notamment les viandes, les produits laitiers et les aliments
ultra-transformés, pourrait dissuader de les surconsommer et
réaligner leur consommation sur les recommandations nutri-
tionnelles de la communauté scientifique. Par exemple, aux
Etats-Unis, le prix moyen d’'un Big Mac avoisine 5,60 dollars.
Or, si l'on additionne les cotits cachés de la production de viande
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(notamment les soins de santé, les subventions et les
atteintes a 'environnement), la charge totale pour la
société revient a la somme astronomique de 12 dol-
lars. Si un hamburger cofitait effectivement ce prix-1a,
la demande de hamburgers aux Etats-Unis pourrait
baisser de plus de moitié, selon les estimations de
David Robinson Simon, auteur en 2014 de l'ouvrage
intitulé Mearonomics. De méme, un gallon de lait
(3,7 litres) reviendrait a 9 dollars au lieu de 3,5 dol-
lars, et deux livres de cotes de porc achetées en ma-
gasin passeraient de 12 4 32 dollars. Compenser de
telles taxes en abaissant celles prélevées sur les aliments
durables permettrait de préserver le pouvoir d’achat
alimentaire des consommateurs et d’économiser en
outre des dizaines de milliards de dollars nets chaque
année aux Etats-Unis, tout en apportant des bienfaits
pour la santé et l'environnement.

Les politiques publiques devraient aussi viser a ré-
duire le gaspillage alimentaire. Les émissions provenant des dé-
chets alimentaires pourraient étre considérablement diminuées
moyennant une meilleure gestion de la chaine d’approvisionne-
ment en vue de limiter la pourriture des cultures, le recours aux
plateformes de commerce électronique pour partager en temps
réel les informations sur l'offre excédentaire et la demande, la di-
minution des portions vendues au détail, I'utilisation croissante
d’aliments surgelés, l'organisation de programmes de dons de
nourriture non consommée et de campagnes de sensibilisation
aux déchets, et la réduction de la surconsommation.

Sur le plan financier, des modifications de la réglementation
prudentielle pour tenir diment compte des risques financiers
des institutions qui prétent aux entreprises agroalimentaires non
durables contribueraient de fagon fondamentale 4 une métamor-
phose alimentaire. Pour aider & financer cette transition, les fonds
publics devraient étre investis de maniére plus audacieuse dans
des actifs liés & une utilisation durable des sols et des mesures
visant & développer les marchés d’obligations vertes et durables.

Il est impossible d’ignorer les bienfaits d’une écologisation
du secteur agroalimentaire pour la planéte. Selon le rapport
de 2019 du GIEC, réformer les pratiques de 'agriculture, de
Iélevage et de l'agroforesterie pourrait éliminer jusqu’a un tiers
de toutes les émissions de gaz a effet de serre, tandis que les
changements des modes alimentaires 4 eux seuls pourraient
entrainer une réduction des émissions égale au total des émis-
sions de carbone produites chaque année actuellement par les
Etats-Unis et I'Inde. Lélimination des déchets alimentaires
pourrait diminuer de 8 % a 10 % de plus les émissions de
carbone dans le monde. La réorientation de la production et
de la consommation vers des aliments d origine végétale met-
trait aussi fin a la déforestation et permettrait de préserver les
écosystemes essentiels.

Graphique 2

L'importance du régime alimentaire

Limiter ou éliminer la consommation de viande dans son régime alimentaire peut
contribuer a réduire les émissions de carbone : un régime végétalien pour tous
permettrait de réduire les émissions de prés de 8 %.

(Potentiel d'atténuation des gaz a effet de serre du coté de la demande, en gigatonnes de dioxyde de carbone
équivalent par an)

. Régime méditerranéen
(modéré en viande mais riche en légumes)
Régime carnivore climatique

(limité en viandes de ruminants et produits laitiers)
Régime pescétarien (constitué de poisson mais sans viande)

Régime léger et frugal

(limité en aliments d‘origine animale mais riche en calories)
Régime sain (limité en sucres, viandes et produits laitiers)

Régime flexitarien (limité en viandes et produits laitiers)
Régime végétarien (viande/fruits de mer une fois par mois)

Régime végétalien (aucun aliment d'origine animale)

Source : Groupe d’experts intergouvernemental sur I'évolution du climat (2019).

Pour les étres humains et pour notre postérité, les bienfaits ne
se limiteraient pas a sécuriser ’habitabilité et la richesse biologique
de notre planéte, mais seraient beaucoup plus grands : notre ali-
mentation serait plus nutritive, plus variée, plus stire, produite de
facon plus éthique et plus abordable. Nous pourrions vivre plus
longtemps et en meilleure santé. Les économies réalisées dans les
soins de santé — l'un des premiers postes de dépenses des gou-
vernements et des ménages — pourraient stabiliser les finances
publiques dans le monde entier. La productivité du travail aug-
menterait, car moins d’années de travail seraient perdues pour
maladie, invalidité ou déces prématuré. Des progres spectacu-
laires seraient réalisés dans 'éradication de la faim, des inégalités
de revenus et de I'immobilisme social dans le monde, et évite-
raient les migrations de masse dues aux changements climatiques.

La santé du climat est celle des terres et des mers, celle des
étres humains est celle des économies de nos pays. Si nous
parvenons a mobiliser la volonté nécessaire avant qu’il ne soit
trop tard, nous pourrons avoir une alimentation nutritive, des
économies florissantes et une planéte réellement habitable.

NICOLETTA BATINI est économiste en chef au bureau indépendant
d’évaluation du FMI.
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Une solution naturelle

AUX CHANGEMENTS
CLIMATIQUES

Une stratégie de protection des baleines peut limiter les gaz a effet de serre
et le réchauffement climatique

Ralph Chami, Thomas Cosimano, Connel Fullenkamp et Sena Oztosun

vaut des milliers d’arbres.

La recherche scientifique est plus catégorique
aujourd’hui que jamais : nos écosystémes et nos modes
de vie sont désormais menacés par notre empreinte car-
bone, soit le rejet de dioxyde de carbone (CO,) dans I'at-
mosphére ol celui-ci contribue au réchauffement de la
planéte en raison de ce que 'on appelle leffet de serre.
Toutefois, les efforts déployés pour atténuer les change-
ments climatiques se heurtent & deux enjeux de taille :
trouver des techniques efficaces pour réduire la quantité
de CO, dans I'atmosphére ou son impact sur la tempé-
rature moyenne de la planéte, et mobiliser suffisamment
de fonds pour rendre ces technologies opérationnelles.

‘ orsqu’il s'agit de sauver la planéte, une baleine
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Nombre de solutions proposées contre le réchauf-
fement climatique, telles que le captage du carbone
directement dans l’air et son enfouissement dans les
profondeurs de la terre, sont complexes et onéreuses et
nont pas été testées. Et §'il existait une solution non
technologique a ce probléme qui serait non seulement
efficace et économique, mais qui aurait en outre un
mode de financement tout 2 fait satisfaisant ?

Une telle solution existe. Elle réside dans une stratégie
étonnamment simple et particuliérement dénuée de tech-
nicité qui permet de capter davantage de carbone dans
'atmosphére : augmenter les populations de baleines
dans le monde. Les biologistes marins ont récemment
découvert que les baleines — en particulier les grandes

PHOTOS : ISTOCK/JAMESTEOHART; MAMMUTH



GRAPHIQUE1

Carbone atmosphérique

Toutes les baleines plongent sous
I'eau pour se nourrir et remontent a la
surface pour respirer. Une fois a la
surface, elles relachent des panaches
de matieres fécales riches en
nutriments, nécessaires au
développement du phytoplancton.
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Tapis roulant de la grande baleine :

Nombre de baleines quittent des aires d'alimentation riches en
nutriments et vont vers des aires de reproduction pauvres en
nutriments. Sur les sites de reproduction, elles rejettent de l'urée
riche en azote qui peut stimuler la croissance du phytoplancton.

Carbone de la biomasse :

Toutes les créatures vivantes sont constituées
de carbone et servent donc de réservoirs de
carbone tout au long de leur vie. Plus I'animal
est grand et plus il vit longtemps, plus il
accumule de carbone.

Carbone des carcasses :

Lorsque de grands vertébrés marins meurent, leur
carcasse coule dans les grands fonds marins. Le carbone

contenu dans leur carcasse peut soutenir les écosystémes
des grands fonds et s'intégrer aux sédiments marins.

baleines — sont trés efficaces pour capter le carbone dans lat-
mosphere (Roman ez al., 2014). En outre, des organisations in-
ternationales ont mis en ceuvre des programmes, tels que celui
pour la réduction des émissions résultant du déboisement et de
la dégradation des foréts (REDD), qui financent la préservation
des écosystémes capteurs de carbone.

Ladaptation de ces initiatives en vue d’appuyer les efforts dé-
ployés a I’échelle internationale pour reconstituer des popula-
tions de baleines pourrait étre décisive dans la lutte contre les
changements climatiques.

Les baleines présentent un potentiel incroyable de captage
du carbone. Elles stockent le carbone dans leur corps pen-
dant toute leur longue vie, et & leur mort, coulent au fond de
locéan. Chaque grande baleine séquestre en moyenne 33 tonnes
de CO, qui disparaissent ainsi de 'atmosphére pendant des
siecles. Un arbre, en revanche, n'absorbe que 48 livres de CO,
par an, au maximum.

La protection des baleines pourrait considérablement contri-
buer au captage du carbone, dans la mesure ol la population
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actuelle des plus grandes baleines est infime par rapport a ce
qulelle érait autrefois. Aprés des décennies de péche commer-
ciale, les biologistes estiment que le nombre total de baleines
représente malheureusement aujourd’hui moins du quart de
ce quil éeait. Un certain nombre d’espéces, comme les ba-
leines bleues, ne comptent plus que 3 % d’individus par rap-
port & leur population passée. Les bienfaits des services éco-
systémiques des baleines pour nous et notre survie sont donc
bien inférieurs a ce qu’ils pourraient étre.

Mais ce n'est que le début de Ihistoire.

La pompe de la baleine

La ol il y a des baleines, plus grande espéce vivante sur terre,
il y a aussi une des plus petites espéces, le phytoplancton. Ces
créatures microscopiques produisent non seulement 50 % au
moins de l'oxygene de notre atmospheére, mais elles le font en
absorbant pres de 37 milliards de tonnes de CO,, soit, d’apreés
les estimations, 40 % de la production totale de CO,. A titre
de comparaison, cela équivaut, selon nos calculs, a la quantité
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de CO, captée par 1 700 milliards d’arbres — soit la valeur
de 4 foréts amazoniennes — ou a 70 fois la quantité absorbée
chaque année par tous les arbres des parcs nationaux et d’Etat
de Redwood, aux Etats-Unis. Plus il y a de phytoplancton, plus
il y a captage de carbone.

Ces derniéres années, les chercheurs ont découvert que les
baleines avaient un effet multiplicateur en augmentant la pro-
duction de phytoplancton partout ot elles allaient. Comment ?
Il Savére que leurs excréments contiennent exactement les subs-
tances dont le phytoplancton a besoin pour se développer, no-
tamment le fer et I'azote. Les baleines transportent ces minéraux
ala surface des océans par leur mouvement vertical de « pompe »
et par leur migration d’un océan a lautre, qualifiée de « tapis
roulant » (graphique 1). Selon les premicéres modélisations et
estimations, cette activité de fertilisation contribue considéra-
blement a la croissance du phytoplancton dans les zones que
fréquentent les baleines.

Bien que les nutriments soient transportés vers les océans
par les tempétes de poussicres, les sédiments des riviéres, et les
remontées du vent et des vagues, 'azote et le phosphore restent
rares, ce qui limite le développement du phytoplancton dans les
régions plus chaudes des océans. Dans les régions plus froides,
comme l'océan austral, il y a généralement peu de fer. Si ces mi-
néraux devenaient davantage disponibles 12 ot ils sont rares, le
phytoplancton pourrait se développer en quantités plus impor-
tantes et absorber potentiellement beaucoup plus de carbone.

Laisser vivre les baleines

Cest la qu'interviennent les baleines. Si la population des ba-
leines pouvait retrouver son niveau d’avant la péche commerciale
(4 25 millions, contre un peu plus de 1,3 million aujourd’hui),
la quantité de phytoplancton dans les océans pourrait considé-
rablement augmenter, ainsi que la quantité de carbone captée
chaque année. Au minimum, méme une hausse de 1 % de la
productivité du phytoplancton grice a lactivité des baleines
permettrait de capter des centaines de millions de tonnes sup-
plémentaires de CO, par an, ce qui équivaudrait a la soudaine
apparition de 2 milliards d’arbres matures. Imaginons 'impact
sur la durée de vie moyenne d’'une baleine, soit plus de 60 ans.

Malgré la réduction draconienne de la péche commerciale
des baleines, ces animaux restent exposés a de graves dangers
mortels, notamment aux collisions avec les navires, a l'enche-
vétrement dans les filets de péche, aux déchets plastiques en
suspension dans I'eau et 4 la pollution sonore. Si certaines es-
péces de baleine se reconstituent lentement, ce nest pas le cas
pour beaucoup d’autres.

Une meilleure protection des baleines contre les dangers pro-
voqués par ’homme serait bénéfique pour les étres humains,
pour la planéte et, bien stir, pour les baleines elles-mémes. Cette
« technique naturelle » de séquestration du carbone évite aussi le
risque de dommage imprévu que peuvent présenter les solutions
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de haute technologie proposées mais non encore testées. La na-
ture a eu des millions d’années pour parfaire sa propre tech-
nique de puits de carbone  partir des baleines. Il nous suffit de
laisser vivre les baleines.

Examinons maintenant I'aspect économique de cette solution.
La protection des baleines a un cot : pour atténuer les multi-
ples menaces qui pésent sur les baleines, il faut indemniser ceux
qui en sont a lorigine, a savoir des pays, des entreprises et des
particuliers. Pour que cette démarche soit réaliste, il importe de
déterminer la valeur monétaire des baleines.

Un bien public mondial

Les baleines sont a l'origine de bienfaits climatiques qui se dif-
fusent tout autour de la terre. Comme les bienfaits apportés par
Pexistence des baleines aux étres humains ne diminuent en rien
les bienfaits pour les autres, les baleines constituent un bien pu-
blic par excellence (graphique 2). En ce sens, elles sont victimes
de la « tragédie classique des biens communs », caractéristique
des biens publics : quiconque en bénéficie n'est pas suffisamment
prét a payer sa juste part pour les protéger. Pensons simplement
al'importance de Patmosphére terrestre pour la survie des étres
humains. Bien que tous les pays reconnaissent qu’il est de I'intéréc
de chacun de préserver cette ressource commune pour l’avenir,
la coordination mondiale reste un probleme.

Pour résoudre ce probléme de bien public mondial, une pre-
micre question s’impose : quelle est la valeur monétaire d’une
baleine ? Une évaluation précise est nécessaire si nous voulons
inciter les entreprises et autres parties prenantes a sauver les
baleines en démontrant que les avantages de la protection sont
bien supérieurs aux colits. Nous évaluons la valeur d’'une grande
baleine de taille moyenne en déterminant la valeur a ce jour
du carbone séquestré par une baleine tout au long de sa vie, a
partir d’estimations scientifiques des quantités de carbone sé-
questré par les baleines, du prix sur le marché du dioxyde de
carbone et de la technique financiére d’actualisation. A ces élé-
ments, nous ajoutons la valeur actuelle des autres contributions
économiques des baleines tout au long de leur vie, telles que le
développement de la péche et de I’écotourisme. Nos estima-
tions prudentes établissent la valeur d’une grande baleine, en
fonction de ses diverses contributions, a plus de 2 millions de
dollars, et celle de la population actuelle des grandes baleines
a largement plus de 1 000 milliards de dollars.

Mais une question demeure : comment réduire les multiples
dangers qui menacent les baleines, notamment les collisions
avec les navires et autres aléas ? Heureusement, les économistes
savent résoudre ce type de problémes, comme en atteste en effet
un exemple de solution potentiel : le programme REDD des
Nations Unies. En reconnaissant que la déforestation représente
17 % des émissions de carbone, le REDD octroie des incitations
aux pays pour qu'ils préservent leurs foréts afin de maintenir le
CO, hors de I'atmosphere. De la méme fagon, nous pouvons
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GRAPHIQUE 2
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L'été et I'hiver se rapportent aux saisons
dans I'némisphére Nord.

Source : graphique adapté de CONABIO, rapport
final du projet W024, intitulé La ballena jorobada
(Megaptera novaeangliae) en la Norma Oficial
Mexicana, 2002.

La baleine est un bien public international v
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créer des mécanismes financiers pour favoriser le rétablissement
des populations de baleines dans le monde. Des mesures incita-
tives sous forme de subvention ou d’indemnisation pourraient
aider ceux qui assument des cotts élevés du fait de la protection
des baleines. Par exemple, les compagnies maritimes pourraient
étre dédommagges des cotits liés 2 la modification de leurs routes
de navigation pour réduire les risques de collision.

Cette solution souléve toutefois des questions délicates. Dans
un premier temps, il convient de créer et de financer un mé-
canisme financier de protection des baleines et d’autres biens
naturels. Quel montant exact sommes-nous préts a consacrer
a la protection des baleines ? Selon nos estimations, sil'on par-
venait  rétablir la population des baleines aux niveaux pré-
cédant la péche commerciale, avec un captage de 1,7 milliard
de tonnes de CO, par an, il en cotiterait pres de 13 dollars par
personne et par an pour subventionner la séquestration du CO,
par les baleines. Si nous sommes d’accord pour payer ce prix,
comment le répartir entre les pays, les entreprises et les par-
ticuliers ? Quel montant d’indemnisation accorder a chaque
particulier, entreprise ou pays qui doit assumer une partie du
coflit de la protection des baleines ? Qui contrélera 'octroi de
ces indemnisations et veillera au respect des nouvelles régles ?

Les institutions financiéres internationales, en partenariat
avec d’autres organismes des Nations Unies et organisations
multilatérales, sont idéalement placées pour conseiller, surveiller

et coordonner les mesures prises par les pays pour protéger les
baleines. Celles-ci se trouvent souvent dans les eaux baignant
les Etats fragiles et 2 faible revenu qui n'ont pas toujours la ca-
pacité de prendre les mesures d’atténuation nécessaires. Laide
a ces pays pourrait par exemple provenir du Fonds pour 'en-
vironnement mondial (FEM), qui les aide généralement a
appliquer les accords internationaux en faveur de l'environ-
nement. Le FMI est également bien placé pour aider les gou-
vernements a intégrer dans leurs cadres macrobudgétaires les
bienfaits macroéconomiques apportés par les baleines dans la
lutte contre les changements climatiques, ainsi que les colits
des mesures de protection des baleines. La Banque mondiale
dispose des capacités nécessaires a I’élaboration et 4 la mise en
ceuvre de programmes d’indemnisation des acteurs du secteur
privé pour leurs efforts de protection des baleines. D’autres
organismes des Nations Unies et organisations multilatérales
peuvent se charger du suivi de la conformité et de la collecte des
données en vue de mesurer I’état d’avancement de ces travaux.

Un nouvel état d'esprit

La coordination des aspects économiques de la protection des
baleines doit devenir une priorité de l'action de la communauté
internationale en faveur du climat. Dans la mesure o1 les baleines
jouent un role irremplagable dans atténuation des changements
climatiques et le renforcement de la résilience, leur survie doit
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GRAPHIQUE 3

Le secteur de la péche est
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étre intégrée dans les objectifs des 190 pays signataires en 2015
de l'accord de Paris sur la lutte contre les risques climatiques.

Toutefois, il incombe aux institutions internationales et aux
gouvernements d’exercer aussi leur influence pour favoriser #7
nouvel état d esprit, & savoir une démarche qui reconnaisse et
mette en ceuvre une vision globale de la survie de I'étre hu-
main, impliquant de vivre dans les limites du monde naturel.
Les baleines ne sont pas une solution de ’homme, ces formi-
dables créatures ayant leur propre valeur intrinséque et le droit
de vivre. Néanmoins, ce nouvel état d’esprit reconnait et valo-
rise leur réle incontournable sur une planéte et des océans du-
rables. Des populations de baleines en bonne santé supposent
une vie marine équilibrée avec notamment des poissons, des
oiseaux de mer et tout un systétme dynamique qui recycle les
nutriments entre océans et terres et améliore la vie dans les
deux espaces. La stratégie de « technique naturelle » de réta-
blissement des populations de baleines dans les océans serait
trés bénéfique non seulement 2 la vie dans les océans mais aussi
a la vie sur terre, notamment a la nétre.

Compte tenu des conséquences des changements climatiques
ici et maintenant, il n’y a plus de temps a perdre pour définir
et mettre en ceuvre de nouvelles méthodes visant a prévenir
ou a réparer les dégits causés a 'écosysteme mondial. Cela
est d’'autant plus vrai lorsqu’il s’agit d’améliorer la protection
des baleines afin d’augmenter leur nombre plus rapidement.
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En I'absence de nouvelles mesures, nous estimons qu’il faudra
plus de 30 ans pour doubler le nombre actuel de baleines et
plusieurs générations pour ramener leur nombre aux niveaux
précédant la péche commerciale. Pour la société et pour notre
propre survie, il est impossible d’attendre si longtemps. [

RALPH CHAMI est directeur adjoint et SENA OZTOSUN est analyste de recherche
al'Institut du développement des capacités du FMI, THOMAS COSIMANO est
professeur émérite a Iécole de commerce Mendoza de I'université Notre Dame,

et CONNEL FULLENKAMP est professeur déconomie appliquée et directeur du
centre denseignement de [économie de I'université Duke.
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S‘attaquer a l'inégalité

Comment lutter contre I'inégalité au XXI° siecle ? Commencons par le changement climatique
Lyndsay Walsh

référez-vous entendre la bonne nouvelle ou la

mauvaise nouvelle en premier ? Commengons

par la mauvaise nouvelle (qui ne surprendra

b . bl .

personne). Le monde d’aujourd’hui est un

monde inégalitaire. Les niveaux de vie varient considé-

rablement d’un pays 4 l'autre et a 'intérieur d’'un méme

pays. Pour prendre la statistique la plus rudimentaire,

l'espérance de vie d’'un enfant né dans la Région admi-

nistrative spéciale de Hong Kong est prés de deux fois

’ 7’ 3 7’ .

plus élevée que celle d’un enfant né au Swaziland. Elle
est respectivement de 84 et 49 ans.

La bonne nouvelle, cest 'amélioration de nom-

breux indicateurs mondiaux relatifs aux niveaux de vie

observée au cours des dernieres décennies. Les objectifs
du Millénaire pour le développement définis par 'Or-
ganisation des Nations Unies, qui regroupent des cibles
destinées 4 réduire la pauvreté et A élever le niveau de vie,
ont été largement atteints. Le nombre de personnes vivant
dans l'extréme pauvreté a chuté, passant de 1,9 milliard
en 1990 a 836 millions en 2015, la proportion de per-
sonnes sous-alimentées dans les pays a faible revenu a été
ramenée de 23 % en 1990 4 13 % en 2014, et le taux de
scolarisation dans le primaire a atteint 90 % a ’échelle
mondiale. Ces statistiques nous permettent d espérer que
nous sommes sur la voie d'un monde égalitaire. Cela
étant, il y a une autre mauvaise nouvelle, dans la mesure
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ol le déreglement climatique menace de réduire 4 néant
ces progres et de créer de nouvelles injustices.

Le changement climatique sera le véritable défi du
XXI¢siecle. Pourtant, cette question est largement laissée
de co6té lors de l'examen des politiques de lutte contre
Iinégalité. Si 'on ne parvient pas a limiter le réchauffe-
ment climatique a 1,5 °C par rapport aux niveaux pré-
industriels, la plupart des progres réalisés dans la réduc-
tion de I'inégalité, sinon tous, pourraient étre réduits a
néant. Le déréglement climatique accentuera encore les
inégalités existantes, car ce sont les pays a revenu faible
ou intermédiaire qui en feront les frais. La plus grande
imprévisibilité du régime pluviométrique, I’élévation du
niveau de la mer et 'intensification des tempétes ont de
graves effets attendus sur les pays a faible revenu.

Effet inégal
Le fait que le changement climatique soit considéré comme
une menace lointaine est un probleme intrinseque de I'appel
al'action. Or, ses ramifications se font déja sentir dans de
nombreuses régions du monde. Des villes comme Dakar au
Sénégal se retrouvent chaque année sous les eaux. La région
semi-aride du Sahel grignote des terres agricoles autrefois
fertiles. Lan dernier, la Californie a connu les incendies
de forét les plus meurtriers de son histoire et la superficie
de terres réduites en cendres a atteint un chiffre record.
Le déreglement climatique illustre de fagon exemplaire les
inégalités au XXI¢siécle. Les Etats-Unis sont responsables
de 26 % de la production cumulée mondiale de gaz 4 effet
de serre et ’Europe de 22 % supplémentaires. En revanche,
la contribution de I'ensemble du continent africain & cette
production n'est que de 3,8 %. Certes, les pays a revenu
élevé sont responsables de la grande majorité des émissions
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de gaz a effet de serre, mais ce sont les pays 4 faible revenu
qui en subiront les conséquences. Un grand nombre de pays
a faible revenu situés sous les tropiques sont beaucoup plus
vulnérables face 4 la hausse des températures que les pays
tempérés a revenu élevé comme le Royaume-Uni. Des pans
entiers de I'agriculture seront perdus, les famines frapperont
de nombreuses régions et, si l'on en croit les prévisions, des
maladies comme le paludisme se propageront encore plus.
Déja, nous voyons des éleveurs au Tchad lutter pour leur
survie  cause de l'allongement de la saison séche. La su-
perficie du plus grand lac du pays, le lac Tchad, a rétréci de
90 % au cours des 50 derniéres années.

Cependant, cette division ne sobserve pas seulement
entre les pays a revenu élevé et les pays 4 faible revenu ; elle
sera aussi observée a I'intérieur des pays. Lan dernier, des
chercheurs de l'université Harvard ont forgé le concept de
« gentrification climatique » : les propriéés situées sur des
terrains en hauteur & Miami éraient plus chéres en raison
des risques d’inondation liés au changement climatique. De
nouveau, ce sera ceux qui n'ont pas les moyens de se mettre
en lieu stir qui se retrouveront dans des zones a risque.

En plus de créer de nouveaux problémes pour les pays
a faible revenu, le déréglement climatique aggravera les
inégalités existantes. Les pays a faible revenu ne disposent
pas des moyens budgétaires nécessaires pour faire face a de
graves défaillances de 'infrastructure. La multiplication des
inondations entrainera la propagation de maladies d’origine
hydrique telles que le choléra et la dysenterie en raison de
la détérioration des services d’approvisionnement en eau.
On s’attend a ce que les cas de malnutrition augmentent de
fagon spectaculaire, car les sécheresses dans les zones tro-
picales entrainent une baisse des rendements des cultures.
Dans des pays comme Madagascar, oli plus de 70 % de la
population est constituée de paysans, cette situation aura
des conséquences dévastatrices. La nature complexe et pro-
fonde des changements climatiques a d’innombrables effets
d’entrainement pour les pays a faible revenu. Le change-
ment climatique rendra plus difficile l'accés & une éduca-
tion de qualité, intensifiera les inégalités existantes entre
les hommes et les femmes, provoquera des conflits, désta-
bilisera les Etats et contraindra les gens A quitter leur pays
d’origine. Ces pays ne disposent pas des fonds ou du sou-
tien nécessaires pour faire face a l'ampleur des problémes
que posera le déréglement climatique.

Lexpression « migrant climatique » est une expression
que nous entendrons souvent ; d’apres les prévisions de
la Banque mondiale, il pourrait y avoir 140 millions de
migrants de ce type d’ici 2050. En Europe, les médias
parlent souvent des réfugiés en quéte de sécurité comme
d’une « crise », alors que 84 % des réfugiés se trouvent
actuellement dans des pays a faible revenu et que les per-
sonnes vivant dans des pays pauvres courent environ cing
fois plus de risques d’étre déplacées en raison d’événe-
ments météorologiques. Il s'agit 1a d’autres difficultés aux-
quelles les pays a faible revenu doivent faire face. Méme
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les pays a revenu élevé menacés par le changement cli-
matique risquent davantage d’en payer les conséquences.
Shanghai, l'une des villes les plus exposées aux risques
d’inondation, construit des infrastructures de protection
contre les inondations depuis 2012 ; 'un de ces projets
devrait cofiter 5 milliards de livres. Les pays a faible re-
venu n'ont pas les moyens d’investir de tels capitaux.

Cela nous amene a la question principale : que peut-on
faire pour s'attaquer au probléme ? Beaucoup de choses,
en fait. Les deux principaux aspects de la lutte contre le
changement climatique sont 'atténuation et I'adaptation.
Les émissions de gaz & effet de serre étant imputables, en
majorité, aux pays a revenu élevé, il nous incombe de les
réduire au minimum.

Il semble que les climatologues réussissent enfin a sensibi-
liser Ia population a la question du changement climatique.
En effet, selon un sondage récent, 73 % des Américains
estiment maintenant que le changement climatique est
une réalité ; ce pourcentage est sans précédent. De plus,
72 % d’entre eux ont dit qu’ils considéraient cette question
comme importante d’un point de vue personnel. Il sagit la
d’un élément non négligeable, car I'Etat et les entreprises
se doivent d’agir dans I'intérét des citoyens. La mobilisa-
tion du public pour faire pression sur ces groupes sera le
point de rupture et des signes pointent déja dans cette di-
rection. Plus de 70 000 personnes ont défilé a Bruxelles
en janvier pour exiger des pouvoirs publics de lucter plus
efficacement contre le changement climatique et, dans le
monde entier, y compris en Irlande ot jécris ces lignes,
des groupes de citoyens attaquent les Etats en justice pour
inaction face au changement climatique.

Lélément a retenir est qu’il est impératif de réduire au
plus vite les émissions autant que possible, car cest en fin
de compte loption la plus économique et la plus facile.
On a certes mis 'accent sur la réduction des émissions par
des mesures prises a titre individuel (choix d'un mode de
transport & faibles émissions, achat de produits de saison,
etc.), mais il est grand temps que les pouvoirs publics et
le secteur privé prennent les choses en main.

Lédition 2017 de la publication Carbon Majors Report
de PTONG Carbon Disclosure Project constate que 100 en-
treprises a elles seules sont & lorigine de plus de 70 % des
émissions mondiales de gaz a effet de serre depuis 1988.
Cette statistique nous donne l'occasion d’apporter des chan-
gements systémiques appropriés en exigeant de ces entre-
prises quelles adoptent de meilleures pratiques. Le secteur
privé a une grande capacité d’apporter des changements
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durables non seulement en atténuant le changement cli-
matique, mais aussi en aidant les personnes a sortir de la
pauvreté grice a lemploi. Alors que de nombreux pays se
tournent vers le nationalisme, le secteur privé est l'un des
rares candidats capables de jouer un réle moteur dans la
défense de I'environnement. Cela dit, il n'y aura pas d’at-
ténuation du changement climatique sans une coopéra-
tion avec les gouvernements dans le cadre des politiques
environnementales (taxe carbone, plans nationaux d’adap-
tation et participation aux traités multilatéraux, etc.). Au
XXcsiecle, lactivité économique reposait en grande partie
sur les combustibles fossiles ; la taxe carbone accélérera le
développement et 'adoption de carburants de substitution.
Le déreglement climatique est un probleme transfrontiere
qui exige une collaboration a I’échelle mondiale pour atté-
nuer ses effets et aider les pays a faible revenu a s'adapter.
Latténuation et 'adaptation ne sont pas une panacée
pour sattaquer aux inégalités existantes dans le monde.
On y parviendra grice a la définition de politiques et a la
réforme des régimes fiscaux, parallélement & des mesures
de lutte contre le changement climatique. Cela ne m’a pas
empéchée de rédiger un article sur le changement clima-
tique car, & mes yeux, cette question a été largement laissée
de coté dans les débats sur 'inégalité. Il ne pourra pas y
avoir de véritable progres dans la lutte contre I'inégalité tant
quon natténuera pas le changement climatique et quon
naidera pas les pays vulnérables a sadapter 4 ses effets.
Silinégalité est vraiment un probléme auquel les pays a
revenu élevé disent s’intéresser, ils feront tout pour que le
changement climatique dévie de sa trajectoire actuelle pour
ne pas avoir d’effets dévastateurs sur les populations a faible
revenu. A I’heure actuelle, nous sommes certainement mal
partis pour limiter le réchauffement de la planéte & 1,5 °C
d’ici ala fin du siécle, ou méme pour le limiter 4 3 °C. Selon
les estimations actuelles, le réchauffement sera de 4 °C
d’ici 2100, année ot1 les enfants nés aujourd’hui dans des
endroits comme la Région administrative spéciale de Hong
Kong (mais pas le Swaziland) seront toujours de ce monde.
Avec de jeunes militantes comme Greta Thunberg, la jeune
fille de 16 ans qui sest exprimée avec fougue en faveur de
la lutte contre les changements climatiques a la tribune des
Nations Unies, jai bon espoir que les futurs dirigeants se
saisiront de cette question. Mais nous ne pouvons pas nous
permettre d’attendre. Clest maintenant que nous avons be-
soin de porte-drapeau de la défense de I'environnement.

LYNDSAY WALSH est titulaire d’'un diplome d’études supérieures en
sciences naturelles du Trinity College de Dublin, ou elle suit actuelle-
ment les cours de master en sciences du développement.
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Rajendra Singh (au centre) sentretient avec des villageois
a Bhupkera (Rajasthan).

nitiatives locales

Du Brésil a la Nouvelle-Zélande, des militants locaux montrent que des initiatives
a petite échelle peuvent changer le cours des choses

n Inde, un fonctionnaire quitte son emploi pour montrer aux villageois comment conserver I'eau
et combattre le fléau qulest la sécheresse. Sur un atoll de 'océan Pacifique, un guide de péche aide
les habitants de I'lle & créer une industrie touristique durable et, en Nouvelle-Zélande, un couple
d’ex-citadins retraités redonne vie a des espéces végétales indigenes sur leurs terres. Ils font partie des
nombreuses personnes a travers le monde 4 étre animées d’un méme élan pour atténuer le changement

climatique. Voici leur histoire.

Le moissonneur de pluie

S’étant donné comme objectif de soigner les malades,
Rajendra Singh s'est attaqué en fin de compte & un pro-
bléme bien plus grave, a savoir la pénurie d’eau en Inde,
pays ravagé par la sécheresse qui compte 17 % de la popu-
lation mondiale, mais seulement 4 % des ressources mon-
diales en eau douce. Cette croisade lui a valu le surnom
de « Waterman of India ».

En 1983, R. Singh décide de quitter son emploi peu va-
lorisant de fonctionnaire pour mettre & profit sa formation
a la médecine ayurvédique fondée sur des remedes a base
de plantes. Parti de Jaipur, capitale de I'Etat du Rajasthan
situé dans le nord de I'Inde, il s’installe & Gopalpura, petit
village oll un certain nombre de personnes souffraient
d’héméralopie, maladie due a une carence en vitamine A
qui sévit dans les pays en développement.
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« Je voulais créer un centre de médecine ayurvédique
pour les guérir, déclare R. Singh. J’ai certes réussi & mener
mon projet & bien, mais les villageois ont fait valoir que
la crise immédiate & laquelle ils devaient faire face était
une crise de l'eau. »

Lun de ses patients lui parle de la technique tradition-
nelle de la johad, un barrage rudimentaire fait de boue
et de pierres. R. Singh, qui est fils de paysan, comprend
rapidement la nécessité de ces bassins qui permettent de
recueillir les eaux de pluie et d’'empécher ainsi une baisse
des nappes phréatiques. Avec l'aide de plusieurs amis et
de quelques villageois, il creuse le premier johad en 1985.

« Il 'y avait peu de gens, car la plupart avaient émigré
vers la ville en raison de la pénurie d’eau dans le village,
explique R. Singh, 4gé de 63 ans. Le plus souvent, ¢’étaient
les villageoises qui m’aidaient. »
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Raphael Ravieno est un célebre
quide de péche a la mouche.
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Il persuade les villageois de surmonter les divisions de
castes et de travailler ensemble. « C’était la seule fagon
de faire de l'eau un projet collectif et communautaire »,
dit-il. I a fallu plus de huit mois pour construire le johad
d’une profondeur de 4,50 métres sur une superficie d’en-
viron 4 000 m?.

Ils ont ensuite attendu qu’il pleuve et, a la fin de la
saison, le réservoir était plein. De I'eau est rapidement
apparue dans des puits a sec depuis des années. La nou-
velle sest répandue et ceux qui avaient quitté le village ont
commencé & revenir. « Aprés la construction du premier
johad, qui a permis d’aider la communauté, le travail n’a
plus jamais manqué. »

R. Singh a construit les premiers johads avec 'argent
qu’il avait retiré de la vente de ses biens avant de quitter
Jaipur. I a obtenu de I'aide d’une organisation de déve-
loppement, la Church’s Auxiliary for Social Action, qui
lui a fait don de cargaisons de céréales dont il sest servi
pour payer les travailleurs.

Au cours des décennies suivantes, R. Singh et son or-
ganisation, Tarun Bharat Sangh, ont construit plus de
11 800 johads, permettant ainsi 1 200 villages d’avoir
de l’eau en quantité suffisante. Composé au départ
de quelques érudiants et professeurs de l'université du
Rajasthan, le groupe emploie maintenant 62 personnes
a plein temps, 3 000 personnes a4 mi-temps et compte
plus de 10 000 travailleurs bénévoles. Le groupe est di-
rigé par son fils, Maulik.

La recharge des aquiferes souterrains contribue égale-
ment 2 P'acténuation du changement climatique et a la
régénération des arbres dans les régions touchées par la
sécheresse. Le projet mené actuellement par R. Singh a
pour objet de sadapter au changement climatique grice
a la gestion de l'eau. Trente villages situés dans un dis-
trict du Rajasthan oti la majorité de la population appar-
tient aux communautés les plus marginalisées et les plus
pauvres sont visés par ce projet.

R. Singh a un long passé de militant. Dans les années 90
déja, il organise une manifestation en faveur de la pro-
tection des cours d’eau et des montagnes, marchant en
téte d’un groupe sur une distance de 800 kilometres de
Jaipur & Gangotri, ville de 'Himalaya située a la source
du Gange. Peu apres, il méne avec succes une campagne
contre I'exploitation miniere dans les monts Aravalli, dont
les collines permettent de recharger les aquiféres dans
le nord-ouest de 'Inde et d’arréter I'avancée du désert.

Selon R. Singh, I'action aI'échelon de la collectivité est un
moyen plus efficace de conserver I'eau que les grands pro-
jets d’infrastructure pour acheminer I'eau jusqu'aux foyers.
« D'olt viendra 'eau coulant dans ces tuyaux ? » demande-t-il.

Pour lui, les projets de récupération menés a I’échelon
local sont le seul moyen pour 'Inde de recharger le ni-
veau de ses nappes phréatiques afin d’atténuer les effets
de la sécheresse. « La population devrait sapproprier ses
ressources en eau, sans quoi les efforts de conservation
ne dureront pas. »
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Sauver le kiokio
Il est peu avant midi et Calixte Yip, maire de 'atoll co-
rallien isolé d’Anaa situé dans 'archipel des Tuamotu en
Polynésie francaise, est assis derriere un vieux bureau en
bois jonché d’objets que l'on trouve couramment dans
un laboratoire agricole.

Il y a notamment des flacons contenant des chenilles.
Il s'agit de ravageurs qui menacent gravement 'industrie
du coprah ou de la noix de coco, sur laquelle repose I’éco-
nomie de l’atoll. A lorigine du probléme, le réchauffe-
ment climatique qui encourage la croissance des popula-
tions de ravageurs et brise la résistance des plantes hotes.

Dans le méme temps, les pécheurs de I'ile font face a la dé-
cimation des stocks de poissons due a des pratiques de péche
inconsidérées. Les possibilités restreintes en matiére d’édu-
cation et d’emploi aggravent d’autant plus ces difficultés.

En revanche, les habitants d’Anaa, les Paumotu, qui
étaient connus dans ’Antiquité pour leurs prouesses mar-
tiales, ont relevé le défi. Bien que la population de I'fle ait
chuté de 2 000 4 500 habitants apres un ouragan dévasta-
teur dans les années 80, les habitants restants continuent
de sopposer a un développement commercial a grande
échelle et choisissent plutdt de vivre en symbiose avec
la nature. Récemment, ils ont rejeté la proposition d’'un
grand promoteur qui voulait construire un hotel sur 'ile.

Avec I'appui de 'Island Initiative, une fondation régio-
nale engagée dans le développement durable, les Paumotu
d’Anaa semploient 2 améliorer la sécurité alimentaire de I'ile
en prenant seulement ce qui est nécessaire dans l'océan et au
moment opportun. Ils ont créé une aire marine éducative
protégée et reconvertissent ceux qui péchent dans la région
a 'écotourisme et a la pratique de la péche a la mouche
(activité consistant a pécher le poisson et 2 le relacher).

Au ceeur de ce projet se trouve Raphael Ravieno, un
guide dont le savoir-faire légendaire a permis de trans-
former le lagon clair et peu profond de I'ile en haut lieu
de la péche a la mouche. Des passionnés du monde en-
tier viennent pécher 2 la traine le baliste, le carangue et,
plus important encore, la célebre banane de mer de I'ile,
connu localement sous le nom de kiokio.

« Tout le monde veut pécher avec Raphaél », dit Alex
Filous, ichtyobiologiste installé aux Etats-Unis, qui a sen-
sibilisé les enfants et les enseignants de I'fle a la valeur de
la conservation et de la péche durable.

Les recherches de A. Filous ont joué un réle important dans
laction menée pour enrayer le déclin des stocks de kiokio.
Il a estimé que le nombre d’alevins viables produits par le
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stock de fraie était trop faible pour garantir une population
durable. La raison en est que les kiokios femelles sont pé-
chées en grand nombre pendant la saison de reproduction.

Face a ce probleéme, il a fait appel aux enfants de I’école
locale, ot travaille la femme de R. Ravieno, et les a chargé
de persuader les adultes d’adopter des mesures de conser-
vation. L'étape la plus importante était de rétablir la pra-
tique du rahui. Cette pratique traditionnelle, qui interdit
de pécher pendant la saison de reproduction du kiokio, fait
écho ala culture de la région et a été tres largement adoptée.

Pour rallier la population a cette pratique, 'Island
Initiative verse aux pécheurs un montant destiné a
compenser la perte de revenus pendant la période du
rahui. Elle a également permis aux artisans et aux fabri-
cants locaux de mouches de disposer d’un revenu garanti
en mettant en place des accords forfaitaires avec des pres-
tataires touristiques étrangers.

« Ce systeme est conforme aux anciennes traditions
des Pa'umotu qui sappuient sur des valeurs symboliques
pour gérer la répartition durable de ressources rares, ex-
plique Moana Kauti, photographe et guide local. Cela fait
aussi de |’écotourisme une source précieuse de revenus. »

Certes, la surpéche a indéniablement joué un role dans
le déclin de la population de kiokios & Anaa, mais, pour
R. Ravieno, il y également d’autres facteurs. Par exemple,
il n’est plus aussi facile de prédire le moment de la repro-
duction. La variabilité du climat est 'un des principaux
facteurs qui contribuent a ces changements biologiques
saisonniers, ce qui nuit A 'efficacité du rahui.

Hormis ces difficultés, A. Filous estime qu’Anaa est la
preuve qu'une petite économie insulaire en perte de vi-
tesse peut étre ressuscitée par des industries locales res-
pectueuses de environnement. Il a bon espoir que les
touristes attirés par la péche a la mouche constitueront
une partie importante de la solution.

« J’ai confiance en l'avenir, dit-il, 'ensemble de cet atoll
est un paradis géant pour la banane de mer. »

Des moutons aux arbres
Il y a trente ans, alors qu’ils écaient encore dans la quaran-
taine, Marlene et Patrick Anderson ont décidé d’abandonner
le rythme métro—boulot—dodo. Depuis lors, ils plantent
des arbres et aident la Nouvelle-Zélande a lutter contre le
changement climatique.

Leur propriété de 884 hectares est située tout au bout
d’un chemin gravillonné, a l'extérieur d’une ville appelée
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Marlene et Patrick
Anderson proménent
leur chien, Fern.

Shannon, 4 environ une heure et demie de route au nord-est
de la capitale, Wellington. La connexion Internet se fait par
satellite. Une fois passée la grille, on apercoit un ruisseau
serpentant a travers une oasis ot poussent diverses espéces
d’arbres et de plantes.

« Jai toujours voulu un ruisseau sans que personne ne
vive en amont », confie Patrick, 4gé de 80 ans.

« En 1987, lorsque nous avons acheté ces terres, il ny
avait pas d’arbres, dit-il. Elles avaient été défrichées et
étaient utilisées pour I'élevage de moutons. » Depuis, les
Anderson ont planté sans reliche et contribué a redonner
vie & des essences d’arbres indigenes.

« Notre but ultime est le retour des terres 4 la forét na-
turelle, affirme Patrick. Ce retour se fait en grande partie
naturellement. Nous accompagnons le processus. »

Patrick, ingénieur chez Honeywell International, un
conglomérat géant ayant son siége aux Etats-Unis, tra-
vaillait dans la gestion des systémes de chauffage, de ven-
tilation et de climatisation. Son épouse, femme au foyer,
élevait leurs trois enfants.

A 48 ans, il décida que le moment était venu de changer
de vie.

« Jen avais assez de cette perpétuelle course contre la
montre. Il nous fallait trouver quelque chose de différent
a faire. »

Leurs enfants étaient 4gés de 8, 11 et 14 ans quand la fa-
mille a déménagé. Ils ont vendu leur maison & Wellington
et acheté des terres & un agriculteur local.

« Le propriétaire nous a conduits dans une vieille Toyota
jusqu’a un lieu d'observation. Instinctivement, nous sa-
vions que nous avions trouvé ce que nous cherchions »,
avoue Patrick.

Bien quaayant passé son enfance dans une exploitation agri-
cole, Patrick ne connaissait rien a l'agriculture. En revanche,
il a toujours aimé jardiner, tout comme son pére avant lui.
Dans la famille de Marlene, on était maraicher. Tous deux
avaient donc une idée de ce quétait la vie en plein air et
la nature, sans pour autant en avoir 'expérience pratique.

« Nous pensions pouvoir en faire une exploitation viable,
explique Matlene, qui est originaire d’Australie. Pendant
14 ans, nous avons essayé d’élever des moutons. C’était
dur. A partir de 2001, nous avons loué la terre comme pa-
turage & dautres agriculteurs afin de générer un revenu. »

En 2007, la Premiére ministre de 'époque, Helen Clark,
a mis en place un systeme d’échange de quotas d’émission
pour lutter contre le changement climatique. En 2008, le
programme sest étendu a la sylviculture, ce qui permit
aux propriétaires fonciers de générer un revenu grice a
Iabsorption par les arbres plantés depuis 1989 du dioxyde
de carbone émis dans l'atmosphére.

Le couple a alors pris conscience qu’il était plus rentable
de planter des arbres que d’élever des moutons, mais largent
n’était pas leur seule motivation.

« Patrick aime les arbres. Il leur parle », affirme Marlene.

« Si nous voulions gagner de I'argent, nous ne planterions
que des pins. Les crédits sont utilisés pour contribuer a la
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(lelia Maria Rossi ceuvre
a protéger son morceau
deterrain dans la forét
atlantique.
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régénération de la forét naturelle. Le pin radiata est I'essence
dominante des foréts plantées en Nouvelle-Zélande. 1 a
une croissance tres rapide et absorbe de grandes quantités
de dioxyde de carbone.

Les Anderson possédent une grande variéeé d’arbres in-
digenes sur leur propriété, notamment le kamahi, le hétre
pourpre et le tawa. Ils ont également pris des mesures au
fil des ans pour s'occuper de leur ruisseau. En 1996, un
écologiste, spécialiste de 'eau douce, d’'une université voi-
sine est venu les voir.

« Il était 2 la recherche de ruisseaux peuplés de poissons
indigenes, dit Marlene. Il en a trouvé beaucoup dans le
notre. Nous avons décidé que cela valait la peine de les pro-
téger. Aprés nous étre rendu compte que 'endroit n’était
pas propice a I'élevage du bétail, nous avons décidé d’en
retirer les animaux. »

Le ruisseau est un havre pour les espéces indigenes telles
que certains petits poissons blancs (le kokopu & méichoires
courtes et A bandes) ainsi que le koaro, le torrentfish et le
redfin bully.

Le couple a transmis son amour de la nature 4 ses enfants.

« Nos enfants sont des passionnés de 'environnement »,
confie Marlene. Leur fils Luke prépare un documen-
taire portant sur les différentes fagons de voir les cours
d’eau « d’un point de vue spirituel et écologique ». David,
I’ainé, travaille pour un fabricant de timbres et Monique,
atteinte d’autisme, bénéficie d’'un appui pour diriger une
microentreprise qui fabrique des confitures, des chutneys
et des cornichons maison.

Les Anderson disent que leur parcours était écrit
d’avance. « Si vous savez vraiment ce que vous voulez,
le plus gros est fait, n'est-ce pas ? demande Patrick. Cela
devait arriver. »
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Militante pour la défense des foréts

Il y a cing siecles, la forét atlantique couvrait 1,3 million
de kilometres carrés du Brésil moderne. Aujourd’hui, il ne
reste que 12 % de ce paradis.

Clelia Maria Rossi fait tout ce qui est en son pouvoir
pour le préserver.

Pendant des années, elle a travaillé 2 Sao Paulo, ville de
12 millions d’habitants, comme bénévole pour SOS Mata
Atlantica, une organisation qui sest donnée pour mission
de protéger le deuxiéme plus grand biome du Brésil apres
I’Amazone. Au fil des si¢cles, une grande partie de la forét
a cédé la place au développement urbain et a lagriculture
(plantations de sucre et de café).

Il'y a cinq ans, C. M. Rossi a abandonné son poste de
professeure de biologie au lycée et quitté les gratte-ciel de
Sao Paulo pour la petite ville de Juquitiba, 4 80 kilométres
au sud. Aujourd’hui, elle enseigne aux enfants a chérir la
forét qui abrite 1 711 espéces de vertébrés, 20 000 variétés
de plantes et sept bassins versants.

Divorcée, elle a déménagé une fois ses deux filles deve-
nues adultes et a acheté six hectares de forét naturelle. La
propriété faisait partie d’une parcelle plus vaste qui risquait
d’étre rasée pour faire place a des maisons de campagne
avec piscines et courts de tennis.

« Mon réve était d’acheter 'ensemble de la propriéeé
parce qu'il sagit d’une zone préservée qui protege le parc
national de Jurupard et quelle est reliée aux foréts rive-
raines du rio Juquid, dit-elle. Je n’ai toujours pas l'argent,
mais un jour je Paurai. »

Ses terres abritent des singes hurleurs, des tamarins, des
grenouilles arboricoles, des tapirs et des capybaras. On n'y
croise Ame qui vive ; il ny a pas de construction, pas d’outil,
ni méme d’empreinte de pas. Pour cloturer sa propriété,



Moussa Ali Mouta fait
de la radio dans sa
langue natale.

elle a utilisé de vieilles lances 4 incendie plutdt que du fil
barbel¢, afin de ne pas blesser les animaux migrateurs.

« J’érais si heureuse quand j’ai trouvé pour la premiere
fois des traces de la présence de tapirs sur mes terres », ex-
plique-t-elle. Dés le début, elle savait quelle devrait tra-
vailler dur pour éduquer la population locale et obtenir
un appui pour la protection de la forét atlantique restante
et les deux riviéres de cette région du sud-ouest du Brésil,
le Juquitiba et le Juquid.

Elle a commencé 4 faire connaitre aux gens qui vivaient
a proximité de sa propriété, en particulier les enfants,
I'importance des bois indigenes. Plus tard, elle sest mise
A travailler dans des petites communautés rurales et des
écoles publiques de la ville de Juquitiba. Elle a intégré un
groupe de citoyens engagés dans la protection des sources
d’eau locales qui ont réussi a stopper les projets de dériva-
tion du rio Juquid.

Dans les écoles publiques de Juquitiba et de la ville voisine
de Sao Lourenco da Serra, C. M. Rossi trouve un moyen
de faire avancer sa cause. Chaque année, de plus en plus
d’écoles I'invitent & donner des cours et des séminaires.

C. M. Rossi congoit des activités de loisirs et des
concours pour apprendre aux enfants a trier et traiter les
ordures, a nettoyer les berges des cours d’eau, a planter
des semis indigénes et & préparer le sol pour les cultures
sans briler la terre.

Elle leur enseigne le respect de ce qui reste des réserves
de la forét atlantique, des cours d’eau et des sources d’eau
propre. Comme elle se plait a le dire, les gens qui apprennent
4 aimer la nature quand ils sont enfants deviendront des
adultes respectueux de l'environnement.

Il'y a des années, lorsqu’elle a obtenu son dipléme uni-
versitaire en biologie, elle voulait devenir chercheuse, mais
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ne pouvait trouver du travail que comme enseignante, se
souvient-elle.

« Maintenant, jenseigne a des couples qui étaient mes
étudiants et dont les enfants viennent suivre mes pro-
grammes. Enseigner la préservation de l'environnement
est la plus grande réussite de ma vie. »

Une voix pour le lac Tchad

Lorsque Moussa Ali Mouta a annoncé a ses parents qu’il
diffusait des nouvelles 2 la radio aux habitants de la région
du lac Tchad en Afrique centrale dans la langue maternelle
de la famille, ils ont pleuré de joie.

Jusquau lancement de Radio Ndarason Internationale
(RNI) en 2016, aucune station ne sadressait aux popula-
tions vivant en bordure du lac Tchad, I'un des endroits a
’échelle de la planete parmi les plus dangereux, les plus
ravagés par les conflits et les plus sinistrés sur le plan envi-
ronnemental. Les habitants se tournaient vers des émissions
en langues étranggres diffusées sur ondes courtes comme
la BBC et Radio France Internationale.

M. A. Mouta parle le kanembu, 'une des trois langues
de la région, dont beaucoup d’habitants ont été victimes
du groupe extrémiste Boko Haram ou sont membres de
lorganisation.

Boko Haram opere dans une zone en grande partie de
non-droit & cheval sur le Cameroun, le Niger, le Nigéria et
le Tchad. Une force multinationale mixte créée pour dé-
truire Boko Haram est souvent la seule présence de I’Etat
autour du lac.

Dans la région, 'analphabétisme, la croissance démogra-
phique et le chdmage sont parmi les plus élevés du monde.
Le désert du Sahara qui ne cesse de grignoter du terrain, la
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hausse des températures et la diminution des précipitations
réduisent la superficie d’'un lac qui fournit des moyens de
subsistance a des dizaines de millions de personnes.

Un tel environnement est une couveuse idéale pour la
violence et I'instabilité, ce qui rend d’autant plus difficile
la résolution des problémes liés au climat, au développe-
ment, 4 la santé et  I’éducation.

Fait inhabituel pour quelquun d’une région aussi pauvre,
M. A. Mouta a pu faire des études de communication et
apprendre l'anglais en Malaisie. Peu de ses compatriotes
ont fait l'expérience de la vie au-dela des rives du lac Tchad.

M. A. Mouta dit qu’il a rejoint la station parce qu’il
voulait combattre de front les multiples problemes de la
région en allant au-devant de la population et en utilisant
les connaissances locales pour élaborer des solutions au
niveau local.

Il apprend aux nouveaux collegues de Kanembu & mettre
en commun les meilleures pratiques en matiére de péche,
d’agriculture et de pastoralisme. Il est en contact perma-
nent avec son public cible, que ce soit par téléphone, sur les
réseaux sociaux ou dans le cadre de son travail sur le ter-
rain. Par exemple, il sentretient avec un pécheur travaillant
dans les eaux tchadiennes du lac et fait part aux auditeurs
de ce qu'il a appris lors de cet entretien.

RNI a commencé a émettre 3 Maiduguri (Nigéria) et a
N’Djamena (Tchad). Elle compte une cinquantaine d’em-
ployés et de correspondants, principalement nigérians et
tchadiens, au Cameroun et au Niger. La station travaille
en partenariat avec la Commission du bassin du lac Tchad
et avec l'appui politique de I'Union africaine.

Depuis son arrivée 8 RNI en 2016, M. A. Mouta a fait
venir en studio des spécialistes de 'agriculture, des vété-
rinaires et des experts des organismes humanitaires des
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Les vaches Kouri, que l'on ne trouve pas en dehors de la région du lac Tchad, ont des sabots palmés qui les aident a nager.

Nations Unies pour compléter les connaissances qu’il a
acquises sur le terrain.

RNI consacre ses programmes aux partenaires huma-
nitaires qui veulent atteindre efficacement la population
locale, dans une langue qu’ils comprennent. M. A. Mouta
note qu'il Sagit d’un changement pour les organismes, qui
n'ont pas ’habitude de profiter d’une approche régionale
a travers la radio.

Agé de 29 ans, M. A. Mouta a naturellement sa place der-
riére le micro, langant des mises en garde en kanembu pour
essayer d’inciter les gens & penser régionalement plutdt que
localement. On l'entend dire des phrases comme « prendre
soin de notre environnement, cest prendre soin de notre
avenir et de celui de nos enfants ».

En raison de la faiblesse des infrastructures et de I'ins-
tabilité, la radio & ondes courtes reste une source d’infor-
mation essentielle pour la population de la région du lac.
Les émetteurs sont situés au large de la cote atlantique, ce
qui les protége des attaques.

Avec l'adhésion des quatre Etats de la région et le soutien
des Pays-Bas, du Royaume-Uni et d’autres donateurs, la
radio sert d’outil pour stimuler le dialogue entre les prin-
cipales victimes de l'instabilité et de l'aggravation de la
crise climatique. Si lobjectif est de faire de la région du
lac Tchad une région stable, prospére et pérenne, les gens
qui y vivent doivent croire que cela est possible. Moussa
Ali Mouta en est la preuve vivante. [i]

Rédigé par ASHLIN MATHEW a New Delhi (Inde),

DAPHNE EWING-CHOW en Polynésie francaise, ANNA JAQUIERY &
Wellington (Nouvelle-Zélande), DENISE MARIN & S&o Paulo (Brésil)
et DAVID SMITH a N'Djamena (Tchad).
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Chris Wellisz dresse le portrait
d’Edward Glaeser, de
Harvard, pour qui I'urbanisation
est une voie susceptible de
mener a la prospérité
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yant passé son enfance 8 New York dans les
années 70, Edward Glaeser fut le témoin
du déclin d’une grande métropole. La cri-
minalité montait en fleche. Les ordures
saccumulaient sur les trottoirs en raison de la gréve des
agents de la voirie. La ville était au bord de la faillite.

Au milieu des années 80, il était incontestable que
New York allait rebondir. En revanche, ce qui s’y pas-
sait pouvait toujours faire peur. Il y avait eu un triple
homicide dans la rue en face de son école dans le Upper
West Side de Manhattan. Il n’en restait pas moins que
Glaeser était captivé par la vie trépidante de New York
et passait des heures 4 en arpenter les quartiers.

« Cétait 2 la fois merveilleux et terrifiant, et il était
difficile que cela ne tourne pas a 'obsession », se sou-
vient Glaeser dans un entretien  son bureau de 'uni-
versité Harvard.

Aujourd’hui, ce sentiment d’émerveillement continue
d’imprégner le travail de Glaeser en tant qu’économiste
de l'urbanisme. II utilise la panoplie de théories dont
dispose tout économiste pour étudier des questions
inspirées par sa jeunesse a New York. Pourquoi cer-
taines villes font faillite alors que d’autres prospérent ?
Quiest-ce qui explique le colit exorbitant des logements
a San Francisco ? En quoi la croissance des villes differe-
t-elle dans les pays riches et les pays pauvres ?

« Jai toujours pensé que j’étais avant tout un enfant
curieux », dit Glaeser, 52 ans. Plutét que de « mettre
en avant des ouvrages bien établis », il sefforce de
comprendre « quelque chose dont le sens m’échappe
totalement au départ ».

Alors qu’il était encore étudiant de troisiéme cycle a
l'université de Chicago, Glaeser s’est fait remarquer en
théorisant les avantages de I'agglomération, 'idée selon
laquelle les villes denses et diversifiées sont des pépiniéres
d’innovation, d’énergie et de créativité qui alimentent la
croissance économique. Au cours des années suivantes,
son travail a porté sur une variété époustouflante de su-
jets (contrdle des loyers, bulles immobiliéres, droits de
propriété, désobéissance civile et émissions de carbone).

« Depuis maintenant une vingtaine d’années, Ed est le
grand théoricien de I’économie d’espace », dit Lawrence
Summers, professeur 2 Harvard qui a été directeur du
National Economic Council sous le président des Ertats-
Unis Barack Obama. « Et, de plus en plus, I'économie
des zones urbaines est considérée comme un élément
au ceeur des grandes préoccupations économiques. »

Glaeser et Summers collaborent & une écude sur 'écart
qui se creuse entre les régions cotieres riches et possé-
dant un bon niveau d’instruction des Etats-Unis et les
ilots de stagnation économique situés dans les Etats
intérieurs a l'est du Mississippi (« eastern heartland »).
La-bas, dans des villes comme Flint, au Michigan, la
proportion d’hommes dans la tranche d’age la plus active
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qui ne travaillent pas a augmenté, tout comme les taux
de dépendance aux opiacés, d’invalidité et de mortalité.

En quoi, la politique peut-elle étre une aide ? De tout
temps, les économistes se sont montrés sceptiques quant
a la valeur des politiques adaptées 2 la situation au niveau
local comme les zones d’entreprises qui offrent des al-
légements fiscaux aux investisseurs, en disant qu’il vaut
mieux aider les gens, et non pas les lieux. Ils partaient du
principe que les gens iraient la ot il y avait des emplois.
Or, au cours de ces dernieres décennies, on a assisté & un
recul de la mobilité de la main-d’ceuvre, due en partie au
colit élevé des logements et en partie 4 la diminution de
la demande de travail en usine relativement peu qualifié.

Rompant avec lorthodoxie économique, Glaeser et
Summers estiment que le gouvernement fédéral devrait
adapter les mesures de promotion de I'emploi (réduction
des charges sociales ou augmentation des crédits d’im-
pots) aux personnes a faible revenu, afin de répondre aux
besoins des régions en grande difficulté sur le plan éco-
nomique comme la Virginie occidentale. Ils préconisent
en outre de stimuler les investissements dans I"éducation.

En tant qu'économiste formé a Chicago, Glaeser
est fermement convaincu de la magie du libre jeu du
marché et se déclare opposé aux mesures qui ont un
effet pervers sur les incitations. « J’ai toujours été contre
la redistribution de I’espace entre zones riches et zones
pauvres », affirme-t-il. « Cela ne veut pas dire quon veut
que les politiques soient les mémes partout. »

Pour Glaeser, 'économie urbaine semble étre une
quéte naturelle. Son pére d’origine allemande, Ludwig,
architecte, lui a appris comment l'environnement fa-
conne la vie des gens. Sa mere, Elizabeth, gestionnaire
de patrimoine, [’a initié 4 I'économie. Glaeser se souvient
comment, a partir de lexemple de cordonniers concur-
rents, elle lui a expliqué la tarification au cofit marginal.

« Je me souviens m’étre dit qu’il était étonnant et
fascinant de penser a l’effet de la concurrence », fait-il
remarquer. Il avait 10 ans.

Au lycée, Glaeser était brillant en histoire et en mathé-
matiques. Son dipléme de premier cycle de luniversité
de Princeton en poche, il envisagea de se spécialiser en
sciences politiques avant de choisir Iéconomie, y voyant
un moyen de travailler & Wall Street, mais la crise bour-
siere de 1987 mit fin 4 ses réves de carriére dans la finance,
des ses premiers entretiens d embauche. Il opta donc pour
des études supérieures, parce que « cela ne semblait pas
me fermer beaucoup de portes », indique-t-il.

« Puis, je suis arrivé & Chicago, et Cest 2 ce moment-Ia
que je me suis senti attiré par 'économie. »

Glaeser est toujours en possession d’'une photo enca-
drée de lui avec Gary Becker, I’économiste de Chicago
et Prix Nobel d’économie. Becker lui a appris que les
outils conceptuels de la discipline pouvaient étre uti-
lisés pour étudier des sujets qui relevaient autrefois de
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Les villes prosperent grace a la créativité qui nait
de I’échange d’idées et de savoir-faire entre
des gens vivant pres les uns des autres.

domaines comme la sociologie ou 'anthropologie, 4 sa-
voir la discrimination raciale, la fécondité et la famille.

« Cérait ce sentiment de l'aspect créatif de la science
économique, quasi sans limite et susceptible de donner
un sens a n’importe quel probléme important  vos yeux,
Cétait cette partie qui m'enthousiasmait », souligne Glaeser.

C’érait I’époque ol les économistes Robert Lucas
et Paul Romer de Chicago élaboraient la théorie de la
« croissance endogene », qui mettait I'accent sur le role
de P'innovation et de Iéchange d’idées dans le dévelop-
pement économique.

Comme Glaeser le rappelle, Lucas faisait remarquer
que les villes éraient des lieux de diffusion des connais-
sances, ce qui signifie qu’il est possible de mettre a profit
les idées des autres sans avoir a en payer le prix. Pensez a
une ville comme Detroit au début du siécle dernier, o
Henry Ford a mis & profit son expérience d’ingénieur en
chef a la Edison Illuminating Company pour démarrer
son entreprise automobile.

Ce concept a inspiré un article inédit paru en 1992,
intitulé « Growth in Cities ». Glaeser et trois coauteurs se
sont proposé de faire des villes un laboratoire pour tester
les nouvelles théories de croissance. A partir de données
sur 170 villes américaines recueillies pendant 30 ans, ils
ont constaté que les principaux moteurs de la croissance
étaient la concurrence locale et la diversité urbaine, et
non pas la spécialisation.

Cet article a immédiatement rendu Glaeser célébre et
lui valut un poste 2 Harvard.

Glaeser « a montré que la diversité urbaine, et non pas
la spécialisation dans un domaine particulier, était I'un
des principaux facteurs de la croissance de 'emploi », dé-
clare Joseph Gyourko, professeur a la Wharton School
de l'université de Pennsylvanie et collaborateur de longue
date. « Cétait le tout premier article d’Ed souvent cité,
et cela lui avait permis de se faire connaitre. »

La collaboration de Gyourko et Glaeser remonte au
début de la premiére décennie des années 2000, lorsque
Glaeser prit une année sabbatique. Ils se sont demandé
pourquoi le déclin de certaines villes, comme Detroit,
était si lent, et pourquoi tant de gens restaient au lieu
de déménager ailleurs. La réponse était simple : le loge-
ment est durable, et plus le marasme s’installe, moins la
vie devient chére.

Fort de cette constatation, une question connexe sest
posée : Pourquoi le logement est-il beaucoup plus cher que
le colit de construction dans des villes comme New York
et Boston ? La raison en est que les restrictions en matiére
d’utilisation des sols limitent la densité, freinent l'offre de
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logements et font grimper les prix. Il S'agit 1a du b.a.-ba de
I’économie et, pourtant, les économistes de 'urbanisme
n’avaient pas mis l'accent sur le role de la réglementation.

Glaeser estime qu'un exces de réglementation déeruit
lessence méme de la vie urbaine, la densité. Les villes
prospérent grice a la créativité qui nait de I'échange
d’idées et de savoir-faire entre des gens vivant pres les uns
des autres. Des villes situées dans le Sud des Etats-Unis
comme Houston se sont développées, car la réglemen-
tation facilite le maintien de prix bas pour le logement.

Pour des économistes comme Glaeser, les réglements
applicables en matiére de construction et de plan d’occu-
pation des sols sont un impét sur le développement. Un
certain niveau d’imposition est justifié sur le plan écono-
mique, car la construction est synonyme de cofits pour
les habitants en termes de bruit, d’embouteillage et de
pollution. En revanche, une réglementation trop rigou-
reuse, souvent réclamée par des habitants qui ne veulent
pas étre envahis par les nouveaux arrivants et protéger la
valeur de leur bien, peut rendre le logement inabordable
pour la plupart des gens.

Glaeser se montre tout aussi sceptique a 'égard des
reégles relatives a la sauvegarde des batiments historiques,
au grand dam des partisans de Jane Jacobs, connue pour
sa critique des projets de rénovation urbaine, qui vante
les rues animées des anciens quartiers ethniques de New
York. Glaeser est un grand admirateur de Jacobs. 1l possede
d’ailleurs un exemplaire dédicacé de son ouvrage classique
intitulé « The Death and Life of Grear American Cities »,
publié en 1961, mais considére que les efforts quelle a faits
pour sopposer au développement de Greenwich Village
allaient & 'encontre de son soutien au logement social.

« Jestime quun grand nombre de nos batiments les
plus anciens sont des trésors », déclare-t-il. « Toutefois,
il ne faut pas en méme temps faire semblant de penser
que cela ouvre la voie 4 I'accessibilité économique. Cette
derniére est le résultat d’une production en masse de lo-
gements ou de locaux commerciaux bon marché, et peu
importe si I'aspect esthétique ne vous plait pas, cest le
moyen pour le logement d’étre abordable. »

En 2000, Glaeser a publié 'ouvrage intitulé « Consumer
City », rédigé en collaboration avec Jed Kolko et Albert
Saiz, dans lequel il approfondit le concept d’aggloméra-
tion, estimant que les gens sont attirés non seulement
par les possibilités offertes par les villes, mais aussi par
des lieux d’agrément comme les théatres, les musées et
les restaurants.

« Nous savons que les villes peuvent attirer un nombre
disproportionné de jeunes et d’esprits innovants », déclare



Richard Florida, professeur d’urbanisme a l'université de
Toronto. « Ed recensait les facteurs a lorigine de cette idée,
selon laquelle les villes ne sont pas seulement des lieux ot
lon produit, mais aussi des lieux oli l'on consomme. »

Glaeser déplore la mise en place de politiques comme
la déduction des intéréts hypothécaires, qui encourage
les gens a acheter une maison plutét que de louer un ap-
partement, les subventions accordées aux infrastructures
routiéres, qui facilitent I'acces aux banlieues en voiture, et
un systeme scolaire qui désavantage les éléves vivant au
centre-ville. Selon lui, ces politiques ne sont pas seulement
anti-urbaines, elles contribuent aussi au changement cli-
matique, car les citadins, qui vivent dans de petites mai-
sons et utilisent les transports en commun, consomment
moins d’électricité et d’essence que les banlieusards.

A la surprise générale, sa femme Nancy et lui, qui ont
trois enfants, déciderent il y a plusieurs années de démé-
nager dans la banlieue de Boston. Pour Glaeser, ¢’était une
décision parfaitement rationnelle : les banlieues offrent
plus d’espace de vie, de meilleures écoles, et le trajet pour
se rendre au travail est relativement rapide.

Déja connu dans le milieu universitaire, Glaeser a com-
mencé 2 atteindre un public plus large avec la publica-
tion en 2011 de son livre & succes intitulé Triumph of the
City, une étude vivante de Purbanisation, depuis la ville
antique de Bagdad 4 la ville moderne de Bangalore. Son
éloquence et son enthousiasme en font un conférencier de
choix lors de rencontres universitaires et de conférences
TED. Invariablement, il porte des costumes impecca-
blement repassés et se fait le chantre de 'urbanisation en
parlant de maniére concise et a vive allure.

Malgré sa célébrité, il prend son réle d’enseignant treés
au sérieux. Rebecca Diamond, qui a assisté a ses séances
de conseils en qualité d’étudiante de troisiéme cycle, a dit
qu’il ne comprtait pas ses heures. « Il m’a appris & prendre
du recul et a ne pas me noyer dans un verre d’eau », ex-
plique Diamond, qui enseigne maintenant a I'université
de Stanford et est toujours en contact avec Glaeser.

Les villes du monde en développement sont sa toute
derniére passion. Fidele a lui-méme, il les considére
comme un territoire relativement inexploré aussi bien
par les économistes de I'urbanisme, qui se concentrent
sur les villes d’une économie avancée, que par des éco-
nomistes du développement, qui se concentrent sur les
zones rurales. Elles connaissent une croissance rapide, et
leurs infrastructures matérielles et institutionnelles sont
en perpétuel chantier. Lavis des économistes peut donc
avoir des effets positifs.

« La capacité des économistes de faire changer les
choses par la mobilisation est tout simplement tres im-
portante », déclare-t-il. « A mon avis, il s'agit donc 14 de
la nouvelle frontiere. »

Cette passion lui fait découvrir en outre des endroits
intéressants. Son dernier projet de recherche, mené avec
Nava Ashraf et Alexia Delfino de la London School
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of Economics, 'a conduit sur les marchés de Lusaka
(Zambie) en vue d’étudier les obstacles a I'entreprenariat
des femmes. Ils ont constaté que les femmes avaient da-
vantage de chances de créer une entreprise si les principes
du droit étaient suffisamment solides pour venir a bout
de I’inégalité intrinseéque des relations avec les hommes.

Tout comme Jane Jacobs, Glaeser croit beaucoup a I'ob-
servation de ce qu'il voit autour de lui. « On ne comprend
pas vraiment une ville tant quon n’a pas marché dans ses
rues », explique-t-il.

« Cest ce qui fait d’Ed un théoricien de premier ordre »,
dit Gyourko. « Il faut ne pas hésiter a se confronter aux
données. Parfois, les données sont 13, & portée de main. »

Dans le cadre de ses recherches pour Triumph of the
City, Glaeser a étudié sous tous leurs aspects des endroits
comme le quartier Dharavi, 4 Mumbai, qui a été pour
lui une « expérience totalement magique » A Dharavi,
I'un des endroits les plus densément peuplés au monde,
souflle I'esprit d’entreprise. On y trouve des potiers, des
tailleurs et d’autres artisans travaillant cote a cdte dans
des quartiers surpeuplés mal éclairés.

Dans le méme temps, les rues non pavées, l'air pollué
et les égouts a ciel ouvert rappellent les aspects négatifs de
la densité. Toutefois, Glaeser ne déplore pas la pauvreté
de tels endroits ; au contraire, il dit que les villes attirent
les pauvres précisément parce quelles offrent des possibi-
lités. Pour les pays en développement, l'urbanisation est
le meilleur moyen de parvenir a la prospérité.

« Malgré tous leurs problémes, il se passe des choses
incroyables en Inde, en Afrique subsaharienne et en
Amérique latine », indique Glaeser. « Et les choses ne vont
évidemment pas toujours dans la bonne direction, mais
les villes font des miracles en matiére de collaboration
depuis des milliers d’années, et toutes les fois que je vais
dans une ville d’'un pays en développement, il me semble
évident que le temps des miracles est loin d’étre fini. » [

CHRIS WELLISZ fait partie de 'équipe de Finances &
Développement.
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de I’évolution des annonces de la banque centrale
au cours des derniéres années, en expliquant qu’il
importe de savoir aller 4 I'encontre de l'avis général.

F&D : Comment avez-vous vécu le défi face a ’en-
semble de la communauté économique dés le
début de votre mandat ?

1G: Il faut parfois étre stir de ses convictions sans 1a-
cher pied face a I'ensemble des marchés, de la presse
et des analystes. Les deux premiéres semaines de
mon mandat de gouverneur de la banque centrale,
en 2016, ont été marquées par un débat public au
sujet de économie brésilienne, sur la question de
savoir si le taux d’inflation de 11 % pourrait étre ra-
mené 2 4,5 % l'année suivante. Nous pensions que
lentreprise serait difficile et compliquée, mais pos-
sible. La demande était tres faible, bien inférieure
au potentiel de I’économie aprés deux années de ré-
cession. Il me semblait tout 2 fait faisable d’atteindre
notre objectif, si nous parvenions a coordonner les
attentes et a infléchir la politique économique et mo-
néraire. Cétait une sage décision : le taux d’inflation
en tombé en 2017 4 2,95 %, plus bas que prévu.

A contre-courant

llan Goldfajn explique pourquoi
les banques centrales doivent
rester fidéles a leurs convictions

F&D : Vous avez aussi rompu avec les attentes vers
la fin de votre mandat.
1G: En 2018, I'inflation était encore en de¢a de 'ob-

LES BANQUES CENTRALES doivent se garder de sur-
prendre les marchés, dit-on couramment. Mais,
selon Ilan Goldfajn, cest exactement U'inverse qui
s'impose. Au milieu de 'année 2016, durant les deux
premiéres semaines de son mandat de gouverneur de
la banque centrale du Brésil, les marchés, les journa-
listes et les commentateurs étaient tous convaincus
quil faudrait ajuster I'objectif d’inflation, car il était
trop élevé. M. Goldfajn n’était pas de cet avis, etil a
tenu ferme. En 2017, ’'inflation se situait 4 2,95 %,
légerement en dessous de la marge de tolérance.
M. Goldfajn, né en Israél, a grandi a Rio de
Janeiro au cours d’'une période de profonde détresse
économique du Brésil, marquée par quatre chan-
gements de monnaie en sept ans et une inflation
de plus de 80 % par mois. Il a obtenu un doctorat
du Massachusetts Institute of Technology et a tra-
vaillé dans des pays d’Asie pour le compte du FMI
ala fin des années 90. Il a été gouverneur adjoint de
la banque centrale du Brésil pour la politique éco-
nomique au début de la premi¢re décennie 2000,
puis, de 2009 4 2016, économiste en chef de la plus
grosse banque brésilienne, Irau Unibanco, avant de
revenir prendre la présidence de la banque centrale
de juin 2016 a février 2019. Il a pris récemment la
présidence du Crédit Suisse au Brésil, et il sest en-
tretenu avec Andreas Adriano, de FéD, A propos
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jectif. Les anticipations étaient bien ancrées, mais les
taux d’intérét augmentaient aux Etats-Unis, ce qui
faisait grimper les taux des pays émergents. Il semblait
donc judicieux de relever les taux au Brésil. Cependant,
au vu du lent rétablissement de I"économie — bien
quencore en deca de son potentiel — et de la faible
inflation, il n’était pas recommandé de relever le
taux. Pour la deuxiéme fois donc, vers la fin de mon
mandat, nous avons pris le contrepied du consensus.

F&D : Au fond, ne s’agissait-il pas d’avoir confiance
en votre régime et de suivre vos propres régles ?
IG: Tour a fait. Beaucoup de gens nous trouvaient
trop orthodoxes. Mais, de temps a autre, il faut des
convictions fondées sur le régime et vos propres ins-
tincts pour aller a 'encontre du consensus.

F&D : Dans les deux cas, il était nécessaire de faire
passer le message plus activement. Comment
vous y étes-vous pris ?

1G: Nous avons mis avec force I'accent sur la trans-
parence, en modifiant I'annonce et le compte rendu
de la décision de politique monétaire. Nous nous
sommes efforcés de faire passer le message de fagon
plus simple, concise et sans détour, de faire mieux
comprendre nos actions, en particulier les mesures que
nous prendrions, selon la suite des événements. Les
prévisions d’inflation sont trés importantes. En effet,



si les gens savent ce que vous comptez faire en fonc-
tion des données fondamentales, cest pour le mieux.

F&D : Depuis la déclaration d’Alan Greenspan
« Si mon message est trop clair, vous n’avez pro-
bablement pas compris mes propos » et celle de
Mario Draghi « Nous ferons tout le nécessaire
pour sauver I’euro », comment les banques cen-
trales peuvent et devraient-elles modifier leurs
modes de communication ?
1G: De nos jours, la plupart des gens jugent qu’il faut
de la transparence. La Réserve fédérale a évolué :
nous connaissons ses objectifs, ses projections et ses
intentions. Elle fait de plus en plus d’annonces di-
rectes pour influer sur les attentes. Cela vaut aussi
en Europe. Ces annonces saccompagnent non seu-
lement d’un « cofite que cofite », mais aussi d'autres
déclarations telles que « Nous maintiendrons dura-
blement les taux d’intérét bas ».

Au Brésil, nos avertissements seraient du genre :
« Nous infléchirons la politique monétaire si cette
turbulence des marchés affecte les prévisions d’infla-
tion » ou « Nous espérons poursuivre notre politique
d’expansion monétaire ». La transparence de la banque
centrale est appropriée dans un monde nouveau ott
linformation est publique. Personne ne se contente
d’apprendre la décision sans en connaitre la raison
d’étre. Naguere, il fallait attendre longtemps le compte
rendu. De nos jours, au Brésil, les décisions de politique
monétaire sont annoncées le mercredi, et le compte
rendu est publié dans la matinée du mardi suivant.

F&D : Est-ce que cela a modifié votre charge en
tant que gouverneur — vous a-t-il fallu vous en-
tretenir avec plus d’interlocuteurs, différentes
parties prenantes ?

1G: Ce nest pas seulement vos paroles, mais votre vie
qui est passée au crible 24 heures sur 24. Il vous est im-
possible de vous comporter comme un citoyen privé et
d’exprimer vos opinions, méme avec vos amis proches
et votre famille. Parce que I'information circule, il faut
peser soigneusement chaque acte et respecter les res-
sources publiques, comme le chauffeur ou I'avion. 11
faut faire la queue et prendre un vol commercial comme
tout le monde. Lorsque vous étes au fond d’une crise,
les gens vous observent et se demandent : est-il énervé
ou pas, a-t-il pris du poids ou non ?

F&D: Est-il surprenant que I’'indépendance de la
banque centrale soit en méme temps remise en
compte dans de nombreux pays ?

IG: D’une certaine fagon, 'idée que les banques
centrales sont un puissant outil anticrises tend a
les pousser a faire plus. Tout le monde aimerait
nous voir stimuler davantage Iéconomie et éviter
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les crises et les turbulences des marchés. Dans les
pays avancés, il a fallu prendre des mesures inhabi-
tuelles parce que la crise financiére mondiale était
inhabituelle, mais nombreux sont les politiciens qui
mettent en question les mesures adoptées.

F&D : Quels sont les défis que pose pour une banque
centrale un mandat double — tel que celui de la
Réserve fédérale, censée maintenir une inflation
faible et stable, tout en maintenant le plein emploi ?
1G:De nos jours, les banques centrales s’'inquiétent
autant de I’évolution de I'inflation et de la crois-
sance. Elles stimulent ’économie lorsquelle est en
récession. Si Pinflation est inférieure a lobjectif,
mais ’économie est en récession, ou si 'inflation
est en bon ordre, mais le chémage gronde, il faut la
stimuler. Méme lorsque I'inflation est supérieure a
Pobjectif, la trajectoire — cest-a-dire le temps néces-
saire pour atteindre le but — entre aussi en compte.
Toutes les banques centrales de la planéte tiennent
compte de ces arbitrages a court terme.

F&D : Alors, en pratique, il y a déja un mandat
double.

1G: Oui, mais la plupart des banques centrales ont
conscience que la croissance  long terme ne releve
pas de leur mandat. Cela dépend de la productivité,
de P’éducation, de l'investissement et d’autres fac-
teurs économiques réels au-dela de leurs possibilités.
Quand je dis que les banques centrales prennent tout
cela en compte, je veux parler des arbitrages de court
terme entre I'inflation et les autres dimensions écono-
miques. Il ne faut pas confondre cela avec la hausse
de la croissance 4 long terme. La banque centrale y
contribue en assurant la stabilité, mais plus de stimu-
lation najoutera rien sur le plan de la productivité.

F&D : Est-ce que ’on s’inquiéte trop de la dépré-
ciation des taux de change, en particulier dans
les pays émergents ?

1G: Lorsqu’il y a des troubles, il y a toujours des ten-
sions, et la banque centrale et le Trésor doivent sa-
voir comment y remédier. La banque centrale a pour
r6le de remédier aux turbulences des marchés et de
contribuer 3 améliorer leur fonctionnement. A part
cela, il importe de laisser le taux de change fluctuer
en fonction des fondamentaux et des chocs. Les dé-
cideurs doivent étre capables de distinguer quand il
mérite une attention particuliére et quand il faut le
livrer & lui-méme. Chacun est en quéte d’un systéme
pour déterminer quand il convient d’intervenir et
quand il faut laisser le taux de change refléter la ré-
alité économique du moment. [

Cer entretien a été abrégé et révisé pour plus de clarté.
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es compagnies pétrolieres nationales (CPN) sont des

géants économiques qui contrélent au moins 3 mille mil-

liards de dollars d’actifs et produisent la majeure partie

du pétrole et du gaz dans le monde. Elles dominent la
production énergétique dans certains des pays les plus riches
en pétrole (Arabie saoudite, Mexique, République islamique
d’Iran et Venezuela) et jouent un rdle essentiel dans le secteur
pétrolier et gazier dans un grand nombre de nouveaux pays
producteurs.

Les CPN sont mal comprises en raison de leurs pratiques
diverses en matiére d’information financiere, et leur gouver-
nance est souvent considérée comme n’intéressant que peu de
spécialistes des finances publiques. Dans un récent rapport,
le Natural Resource Governance Institute (NRGI) examine
I'incapacité de soumettre les CPN et leur gestion publique a
une surveillance étroite, ainsi que les risques majeurs qui en
découlent pour nombre de pays qui dépendent de la bonne
gestion des ressources publiques par ces compagnies.

Manque de transparence
Dans de nombreuses CPN, l'opacité reste de mise. En ce qui
concerne 'année pour laquelle les données de la National
Oil Company Database sont les plus nombreuses, seulement
20 CPN sur les 71 que nous avons étudiées ont publié assez
d’informations pour alimenter les dix « indicateurs clés » de
la base de données. Des données sont disponibles sur la pro-
duction et les recettes pour la plupart des CPN, mais moins
de la moitié ont publié des informations sur les dépenses en
capital ou 'emploi. En moyenne, ce sont les CPN au Moyen-
Orient ou en Afrique subsaharienne qui divulguent le moins
d’informations. Ces conclusions viennent renforcer les résul-
tats de P'indice de gouvernance des ressources publié par le
NRGI : 62 % des CPN examinées affichaient des résultats
faibles, médiocres ou insuffisants en matiére de transparence.
Compte tenu de la taille des CPN, les lacunes constatées
dans leur information financiére présentent plusieurs risques
économiques. Au plus fort de la flambée des prix du pétrole
en 2013, on dénombrait au moins 25 pays « dépendants des
CPN », cest-a-dire ol les CPN recueillent des fonds corres-
pondant 4 20 % ou plus des recettes de I'Etat (graphique 1).
Dans la plupart des cas, seule une fraction de ces recettes est
ensuite transférée aux Etats, le reste étant dépensé ou investi
par les CPN elles-mémes. Dans notre échantillon, la CPN mé-
diane a transféré seulement 17 % de ses recettes brutes 2 'Erat
en 2015. Les CPN sont généralement une source importante
de recettes pour I’Etat, surtout en période de prospérité, mais
elles sont nombreuses aussi & sendetter massivement. Elles em-
pruntent pour financer de nouveaux investissements, répondre
4 des priorités politiques ou maintenir des dépenses discrétion-
naires considérables. Elles peuvent souscrire des préts aupres de
banques (Ghana National Petroleum Corporation), des préts
adossés a des actifs pétroliers aupreés d’autres CPN ou négo-
ciants en pétrole (KazMunayGas au Kazakhstan), des préts

aupres d’'un autre organisme public (en Algérie, la Sonatrach
emprunte aupres de la banque centrale), ou encore émettre des
obligations publiques (Rosneft en Russie).

Un endettement excessif peut aussi engendrer des risques élevés.
Quelques CPN (dont Petréleos de Venezuela S.A. et Sonangol
en Angola), affichent une dette trés lourde, dépassant 20 % du
PIB national. Rosneft et TAQA aux Emirats arabes unis sont
également trés endettées. Mais le maintien d’un équilibre sain
entre endettement et fonds propres ne suffit pas toujours a ré-
duire le risque. Petréleos de Venezuela S.A. est actuellement in-
capable d’assurer le service d’'une partie de sa dette de 35 mil-
liards de dollars, méme si la valeur de ses actifs est nettement
supérieure a ce montant. Ses réserves de 335 milliards de barils
équivalent pétrole sont pour la plupart enfouies sous terre, et 'en-
treprise ne peut y accéder étant donné la baisse de la production
et leffet cumulé de la crise économique et des sanctions. Pour
sortir de la crise, il est essentiel d’éviter 4 long terme les défail-
lances a grande échelle. Un autre exemple est celui de Pemex, au
Mexique, dont les dettes inscrites au bilan fin 2018 dépassaient
100 milliards de dollars. Le gouvernement n’a eu d’autre choix
en 2019 que de faire appel aux fonds publics pour renflouer
lentreprise. Dans un pays ot la CPN dominante est pour ainsi
dire trop grosse pour faire faillite, I'Etat peut en fin de compte
étre tenu d’éponger les dettes contractées par les compagnies na-
tionales, méme si elles ne sont pas officiellement garanties par
I’Etat. Leurs dettes sont en outre traitées de fagon non systéma-
tique dans les informations qui sont publiées. Au Mexique et au
Venezuela, par exemple, les dettes des CPN sont incluses dans
la dette publique, ce qui nest pas le cas en Bolivie ou au Brésil.
De plus, notre base de données révele des lacunes importantes
dans la publication des informations. En 2013, quand les prix
des produits de base atteignaient des sommets, les entreprises
responsables a hauteur de 57 % de la production mondiale de
pétrole et de gaz des CPN ne publiaient pas d’états financiers
validés par un audit indépendant.

Les compagnies pétroliéres

nationales et la société

Dans la pratique, l'expression « compagnie pétroliere nationale »
englobe toute une série d’entités aux roles divers. Certaines re-
cherchent avant tout le profit et privilégient l'eflicacité com-
merciale. D’autres, les « vaches 2 lait », se concentrent sur l'en-
caissement des recettes d’entreprises privées qui se chargent de
la plupart des opérations. Enfin, les CPN « suppléant I'Etat »
remplissent des fonctions publiques tres diverses (subventions
aux carburants, création d’emplois et fourniture de services
sociaux). Toutefois, ces catégories ne rendent pas compte de
la complexité des mandats conférés aux CPN, qui jouent sou-
vent plusieurs rdles simultanément.

Nos données fournissent des indications permettant d’illus-
trer les roles joués par les différentes compagnies et dans quelle
mesure elles atteignent leurs objectifs divers. Sappuyant sur
Nadejda Victor (2007), le graphique 2 montre la productivité
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Graphique 1

Le risque de dépendance

Au plus fort de la flambée des cours du pétrole, on dénombrait au moins 25 pays dépendants des compagnies pétroliéres
nationales, c'est-a-dire des pays ol les recettes de la compagnie pétroliére nationale étaient équivalentes

ou supérieures a 20 % des recettes publiques.

(Montant total des recettes des compagnies pétroliéres nationales en pourcentage des recettes publiques, 2013)

150 %
T 168 % — SOCAR (AZE)

0% i 0 ff A -I-I-I-I-I-I-.-l-.-.-.-.-.-.--------------- PP Y
S S 0SS SRS SSENO S OaE =SS o0 ==SCasSSEaa=aNTIaaa
o> ~ (=] > = = o oOTxXxOT DD e O Xx oo (== S=w o oo <TN
E=ZEEB2382ESSEEE=S2SSC =222 SSEESZ2TEI=ECEE8STSSEIES

== = ELESoSESESESS SECeC2SES=I=EaEe=0a=EEs
SRy EE LS EEEEECEs 80 E8EEE2ETS 2B 38 EE S S EE2S 8338 E
= S EZ
26 S c 3= S R EE ST S5 80553 E3EV SELE ST EESESSTERE
2= = s 5 =553 98 32 ) SIS S I=4 = eSS 8 = 1 =
¢ 5 Sz o558 s ZSE3=E=g £ 5 28 O £ £
= K A& =&L g = HEEv g = = == S
=

S5 k] 5 £ 2 & 2

23 = £ 3

Type d'entreprise W Nationale I Internationale (PN spécialisée dans la préproduction

Source : Heller et Mihalyi, 2019, Massive and Misunderstood Data-Driven Insights into National Oil Companies. NRGI.
Note : Les codes pays utilisés dans le graphique sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (ISO).

CPN = compagnie pétroliére nationale.

du travail en termes de production et l'emploi total pour les
CPN de notre échantillon pour lesquelles des données sont dis-
ponibles. En moyenne, plus la main-d’ceuvre est nombreuse,
moins elle est productive sur le plan strictement commercial.
En outre, la production par salarié des sociétés cotées en bourse
est supérieure a celle des sociétés de taille comparable non co-
tées. Cela peut résulter de pressions exercées par les action-
naires pour optimiser le rendement par salarié, ou du fait qu’il
est plus probable que les CPN cotées en bourse recherchent
le profit en privilégiant les activités commerciales. Nombre
d’entreprises oti la productivité du travail est faible jouent un
role de suppléant de 'Etat. Par exemple, Naftogaz assume un
role important en suppléant I'Etat en aval : le gouvernement
ukrainien l'a obligé a fournir de Iénergie aux citoyens a des
taux subventionnés.

Un avenir renouvelable ?
Compte tenu de la volonté générale d’abandonner progressi-
vement les combustibles fossiles, les CPN s’intéressent de plus
en plus aux investissements dans les énergies renouvelables.
Certaines CPN pourraient en effet jouer un roéle de premier
plan dans la transition énergétique de leur pays. Dans de nom-
breux pays, ces entreprises recrutent parmi les professionnels
les mieux formés et comptent une expérience en matiére de
gestion de projets compliqués avec des partenaires internatio-
naux. Elles sont déja intégrées dans I'ensemble complexe de
systémes requis pour fournir combustibles et électricité. Dans
un sens, il peut sembler naturel que les CPN favorisent l'ex-
pansion de I'énergie éolienne, de I’énergie solaire et d’autres
énergies renouvelables.

Il existe néanmoins de bonnes raisons de douter de la capacité
de la plupart des CPN de devenir des défenseurs des énergies
renouvelables. Comme il ressort de notre base de données,
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la vente de pétrole et de gaz est toujours le moyen dominant
pour ces entreprises de gagner de 'argent. En 2015, 96 % des
recettes totales de la CPN médiane de notre échantillon dé-
pendaient de la vente de pétrole et de gaz. Uimportance des
rentes disponibles dans les combustibles fossiles, la spécialisa-
tion des compétences et technologies du secteur, sans oublier
les intérées politiques bien établis liés au pétrole sont autant
d’obstacles aux efforts de transformation des CPN. En outre,
la transition énergétique peut accroitre les risques liés aux colits
de prospection et de production pétrolieres d’'une CPN. Dans
de nombreux pays, une grande partie de la richesse nationale a
été dirigée vers la CPN. En Azerbaidjan, en Bolivie, au Koweit,
au Qatar et au Venezuela, la CPN contréle plus de 2,5 % de
la richesse nationale totale ; cela englobe le capital produi, le
capital naturel, le capital humain et les actifs nets étrangers.
Et comme déja noté, bon nombre des CPN dépensent la ma-
jeure partie de l'argent qu'elles récoltent. Cette approche a
toujours présenté un colit d’opportunité. Au lieu de transférer
des recettes considérables au Trésor public a des fins d’inves-
tissement dans le secteur public, 'entreprise les utilise pour
accumuler des actifs et capter une part plus élevée des recettes
pétrolieres du pays.

La concentration de la richesse qui en résulte a toujours in-
quiéeé les économistes, qui n'aiment pas voir les pays mettre
tous leurs ceufs dans le méme panier. Mais le risque pour les
pays dépendants des CPN augmente avec la perspective d’une
transition énergétique mondiale, qui pourrait entrainer une
baisse définitive des prix du pétrole et du gaz et, de ce fai,
rendre un grand nombre d’actifs dans lesquels les CPN inves-
tissent non viables sur le plan économique. La diversification
nen devient que plus importante, faute de quoi ces pays de-
viendraient des « laissés-pour-compte », incapables de trouver
une solution de remplacement viable a la dépendance aux
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des sociétés de taille comparable non cotées.
(Production de pétrole et de gaz par salarié, moyenne 2011-17)
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combustibles fossiles et continuant de dépenser des sommes
considérables pour maintenir le secteur en vie.

L'urgence de la réforme
Un certain nombre de pays se sont longuement reposés sur les
CPN, qu’il s'agisse des recettes, de I’énergie, de l'emploi ou du
développement économique. Mais de nombreuses CPN font
face a des inefficiences commerciales et 2 une lourde dette, et
la transition énergétique ne fera quamplifier ces difficultés.
Pour atténuer les risques et aller de 'avant, il est urgent de ré-
former ces compagnies.

Les CPN et les pouvoirs publics qui les gérent devraient veiller
a définir dans leurs stratégies une vision durable pour l'avenir,
permettant d’adopter des régles claires et efficaces relatives au
montant que les CPN seraient autorisées a dépenser et & em-
prunter et a celui quelles devraient transférer au Trésor public.

Pour que ces régles soient respectées, il faut que les CPN
améliorent les informations qu'elles publient a I’intention des
citoyens et des pouvoirs publics. Lorsque les CPN font des dé-
clarations sur leurs investissements dans les énergies renouve-
lables ou sur le renforcement de leur efficience commerciale,
il est nécessaire de disposer d’informations cohérentes sur les
dépenses, les colits de production et les recettes afin de pouvoir
faire la part des choses entre la réalité et ce qui reléve simple-
ment d’une campagne de communication.

Le FMI pourrait également jouer un réle plus actif en exi-
geant systématiquement la publication des comptes annuels

vérifiés des CPN (et d’autres grandes entreprises publiques) dans
le cadre de son mandat de surveillance, compte tenu des risques
budgétaires que ces compagnies présentent souvent. Il devrait
en outre fournir des indications plus claires sur les circonstances
ol ces entreprises devraient figurer dans les comptes publics,
érant donné les roles multiples que jouent nombre d’entre elles.

En conclusion, a 'instar des compagnies pétrolieres privées,
les CPN devraient commencer a évaluer et 4 indiquer ot elles
en sont dans le processus de transition énergétique. Elles de-
vraient analyser les risques climatiques pour leurs activités en
amont et les progres réalisés en matiére de diversification et
d’atténuation des risques. [
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POINT DE VUE

Un avenir plus vert pour la finance

Les obligations vertes sont riches d’enseignements pour la finance durable

Afsaneh Beschloss et Mina Mashayekhi

LES OBLIGATIONS VERTES EMISES par la Banque mondiale et
la Banque européenne d’investissements il y a plus de dix
ans ont ouvert la voie aux investissements, qui pourraient
a terme atteindre des milliers de milliards de dollars, dans
des projets dans le domaine climatique (énergies renouve-
lables, efficacité énergétique, protection et restauration des
écosystemes, etc.).

De par leur réle central et fondamental, elles sont riches
d’enseignements et servent de signes avant-coureurs pour
la communauté mondiale, d’autant qu’il est encore plus
urgent pour elle d’étendre la finance responsable & divers
domaines (obligations structurées complexes adossées a des
préts, garanties de préts et siiretés en monnaies locales, et
créances de rang inférieur, etc.).

Le défi initial était bien plus redoutable que la mise au
point d’un prototype obligataire lié & 'impact sur 'envi-
ronnement. Il s'agissait de créer une nouvelle catégorie de
titres qui serait crédible, reproductible et intéressante tant
pour les investisseurs institutionnels que pour les organi-
sations environnementales.

En cela, il ne fait aucun doute que les fondateurs du mouve-
ment en faveur des obligations vertes ont atteint leur objectif.
Dans son rapport de 2018, la Climate Bonds Initiative (CBI)
(Initiative pour le financement par les obligations vertes) a
indiqué qu'entre 2008 et 2018, des dizaines d’institutions
et d’Erats avaient émis plus de 521 milliards de dollars en
obligations vertes. Selon Environment + Energy Leader, rien
quau premier semestre de 2019, les nouvelles émissions
d’obligations vertes certifiées ont dépassé les 100 milliards
de dollars au niveau mondial et, d’apres les prévisions pour
'ensemble de I'année, elles atteindraient 250 milliards de
dollars. D’apres les estimations de la CBI, plus de 5 000
émissions d’obligations vertes seront arrivées sur le marché
d’ici la fin de 2019. Il ne fait donc aucun doute que, pour
divers acteurs du marché a ’échelle mondiale, le marché des
obligations vertes est un marché robuste, durable et évolutif.

Kenneth Lay, directeur général de RockCreek, qui a di-
rigé, en qualité de trésorier de la Banque mondiale, I'équipe
chargée de la mise au point des toutes premiéres obligations
vertes, affirme que l'affectation du produit des obligations
a certains projets en lien avec le climat et l'environnement
avait radicalement changé les choses et que cela pouvait at-
tirer de nouveaux investisseurs privilégiant les effets et inciter
la Banque a se concentrer sur ces biens publics essentiels.

Il ajoute que ce potentiel est en train de se concrétiser, certes
peut-étre pas aussi vite que nous le souhaiterions tous, mais que
les progres enregistrés depuis dix ans ont été spectaculaires.

Un autre défi majeur, qui continuera de mettre a mal
toutes les formes de financement durable, a été de veiller &
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ce que 'impact environnemental des projets d'obligations
vertes soit transparent, vérifiable, mesurable et conforme
aux normes internationales.

Dés le début, la Banque mondiale a élaboré un modéle
rigoureux et transparent lui permettant de vérifier la confor-
mité de ses émissions d’obligations vertes. Plusieurs cadres
et protocoles solides et influents ont vu le jour pour servir
de guide aux investisseurs et émetteurs. Lancée en 2010, la
CBI a publié la méme année son programme de certifica-
tion d’'obligations climatiques (Climate Bonds Standard and
Certification Scheme). La Loan Market Association note
que I'International Capital Markets Association (ICMA),
fondée en 1969 pour guider le marché émergent des euro-
obligations, a progressivement étendu son champ d’appli-
cation a un ensemble de principes applicables aux préts
verts en 2014. Ces deux cadres volontaires acquiérent de
I'influence en réunissant des équipes de scientifiques et de
dirigeants de haut niveau chargées d’élaborer et de promou-
voir des normes rigoureuses et en obtenant l'approbation
d’une masse critique d’émetteurs et d’investisseurs. Malgré
Iexistence de normes nationales concurrentes et 'absence de
mécanismes de conformité solides pour I’émission d’obli-
gations, 'ICMA et la CBI ont congu la plupart des émis-
sions d’obligations vertes en fonction d’indicateurs clairs
et se sont assuré que les projets permettent de tirer parti de
tous les avantages pertinents.

1l va de soi que le respect des normes telles que celles de
'ICMA et de la CBI doit étre vérifié par des experts indé-
pendants. Les incitations internes des propriétaires d’actifs
sont insuffisantes. Des entreprises de premier plan comme
CICERO et Sustainalytics ont analysé, dans le cadre d’exa-
mens externes, plus de 88 % des 5 000 obligations labellisées
écologiques par la CBI. Ce label signifie quau moins 95 % de
leur produit servent a financer des projets environnementaux
et que les secteurs qui ne font pas l'objet de recherches appro-
fondies ou qui sont controversés sont exclus. Ces examens,
ainsi que la vérification préalable des émetteurs privilégiant
le respect de I'environnement, ont permis de s’assurer que les
actifs adossés aux obligations répondant aux exigences mini-
males de 'ICMA et de la CBI sont bien verts, de méme que
la majorité des fonds investis dans ces obligations.

Intervenants douteux

Cela n’a pas empéché des intervenants douteux d’entrer sur
le marché. Qu'il Sagisse de projets d’extraction de « charbon
propre » en Chine ou d'obligations vendues par la compagnie
pétroliere espagnole Repsol, des émetteurs ont brouillé ou
effacé la distinction entre projets durables et non durables.
La levée de boucliers face a ces projets a suscité un débat



encore plus vif sur la nécessité de définir avec plus de préci-
sion les types d’investissements qui contribuent a la durabi-
lité et dans quelle mesure ils y contribuent.

Les investisseurs qui adhérent aux lignes directrices de
I'ICMA ou de la CBI peuvent avoir l'assurance qu’ils financent
des infrastructures  faibles émissions et contribuent & une
réduction importante des émissions, peut-étre a tort. Par
exemple, pour éviter toute controverse, la certification selon
les normes les plus élevées de la CBI esquive des domaines
ayant trait au climat et susceptibles d’attirer 'investissement
comme |’énergie nucléaire et des questions comme les dé-
placements par avion, qui représentent 2 % de 'empreinte
carbone mondiale des émissions, et ce pourcentage ne cesse
d’augmenter. Qui plus est, une analyse méthodique, secteur
par secteur, prend du temps. Ce n'est que récemment que
les organismes compétents ont réfléchi a la possibilité d’éla-
borer des cadres a I'intention de secteurs comme le ciment
et l'acier, qui, tout en contribuant ensemble aux émissions
mondiales de dioxyde de carbone & hauteur de 15 % 4 17 %,
revétent une importance primordiale pour la construction de
Iinfrastructure nécessaire pour passer du « brun au vert » et
pour sadapter au changement climatique, comme les stations
de recharge des véhicules électriques et les digues de protec-
tion contre les inondations dans les zones de faible élévation.

Compte tenu de 'ampleur, de la complexité et de la diver-
sité croissantes des obligations vertes, les investissements verts
que l'on a vu apparaitre dans la foulée représentent peut-étre
encore le défi le plus important pour la finance durable. Selon
les estimations de la Global Sustainable Investment Alliance,
30,7 mille milliards de dollars d’actifs institutionnels dans
le monde avaient été investis dans des produits durables, des
produits axés sur l'environnement, la société et la gouvernance
ou des produits verts sur six grands marchés, I'Australie, le
Canada, les Etats-Unis, 'Europe, le Japon et la Nouvelle-
Zélande, au début de 2018, soit une augmentation de 34 %
depuis 2016. Les « obligations bleues », définies par la Banque
mondiale, permettent de financer la restauration du littoral,
la biodiversité des fonds marins, la péche durable et la lutte
contre la pollution. Les « obligations humanitaires » servent a
obtenir des financements pour faire face aux pandémies et
la migration. Entre-temps, des émetteurs spécialisés tels que
I'International Finance Facility for Immunisation (Facilité
internationale de financement pour la vaccination) ont vu
le jour. De nombreuses organisations qui suivent de pres la
finance verte suivent aussi I'ensemble plus large des obliga-
tions dites « & impact », un marché combiné d’'une valeur
estimée a 1,45 mille milliard de dollars en 2018.

I se peut que la finance durable vive un 4ge d’'or de 'in-
novation. Chaque année, de nouveaux titres et de nouvelles
structures d’investissement voient le jour. La question est
de savoir si cette créativité favorise un marché dans lequel
les risques et les taux de rendement sont entiérement trans-
parents, comparables et accessibles d une maniére qui peut
étre constamment monétisée. Le dilemme risque—rende-
ment pour ceux qui investissent dans la finance verte est
omniprésent et constitue une gageure. Les investisseurs
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devraientils accepter un rendement des obligations vertes
émises par une entreprise donnée qui soit inférieur a celui
des émissions « brunes » de ladite entreprise ? Les émetteurs
devraient-ils s'attendre & une baisse des cofits de financement,
phénomeéne dénommé « greenium » ? Devraient-ils accepter
des taux de rendement interne plus faibles sur des prises de
participation dans des sociétés non cotées ou sur des inves-
tissements dans des infrastructures vertes ? La réaction ini-
tiale des agents fiduciaires a souvent été de répondre « non »,
mais cela est en train de changer. Des efforts considérables
ont été faits pour mieux quantifier les risques et rendements
along terme liés au climat et aux objectifs de développement
durables des Nations Unies par opposition a une rentabilité
a court terme. Les progrés commencent a étre perceptibles.

Clest sur le marché des obligations vertes que ce type d’ana-
lyse ale plus progressé. Cela est dii en partie  sa taille et d sa
relative transparence. Certes, de nombreuses autres obliga-
tions sur le marché obligataire dans son ensemble n'ont pas

|l se peut que la finance durable
vive un dge d'or de I'innovation.

la durée de vie et la taille nécessaires pour faire l'objet d’'une
étude approfondie, mais le marché des obligations vertes (bien
qu’assez petit par rapport aux marchés mondiaux) offre des
ensembles de données relativement riches a des fins d’ana-
lyse. Il n'en reste pas moins quune these convaincante com-
mence a émerger des données des secteurs public et privé :
a chaque fois, les obligations vertes obtiennent de meilleurs
rendements que les obligations brunes en termes de prix, de
liquidités et de résultats. Bien qu’il demeure difficile de par-
venir 4 une conclusion définitive, il semble que les investis-
seurs puissent investir dans des obligations vertes sans nuire
au rendement du portefeuille, et il existe & terme un potentiel
de hausse, car les actifs résistants au climat savérent moins
risqués et offrent potentiellement de meilleurs rendements.

Les implications sont claires. Les investisseurs institu-
tionnels doivent faire preuve de perspicacité en sefforcant
d’allouer des capitaux de plus en plus importants destinés a
financer des projets verts. Les investisseurs et propriétaires
d’actifs durables a long terme doivent tout mettre en ceuvre
pour qu'une analyse rigoureuse soit effectuée et que le seuil
d’engagement institutionnel soit élevé. Pour ce faire, ils au-
ront besoin de conseillers et de gestionnaires chevronnés,
expérimentés et a lesprit vif. [

AFSANEH BESCHLOSS est la fondatrice et directrice générale

de RockCreek, une société de gestion d'actifs implantée dans le
monde entier. Par le passé, elle a occupé les fonctions de trésoriére
et de responsable des investissements a la Banque mondiale.
MINA MASHAYEKHI est conseillére principale chez RockCreek.
Auparavant, elle a conduit des négociations de haut niveau sur le
commerce et la durabilité a la Conférence des Nations Unies sur le
commerce et le développement.
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'heure du DTS est venue

Le FMI pourrait jouer un réle plus important au sein du dispositif
mondial de sécurité financiere en repensant le droit de tirage spécial

José Antonio Ocampo

CETTE ANNEE MARQUE LE 75¢ ANNIVERSAIRE de la confé-
rence de Bretton Woods qui a donné naissance au
FMI et 4 la Banque mondiale, ainsi que le cinquante-
naire de I'apparition du droit de tirage spécial (DTS)
dans les Statuts du FMI.

L’an 2019 a aussi vu I'essor des cryptoactifs et 'an-
nonce par Facebook du lancement d’'une cryptomon-
naie dénommée Libra issue de la technologie des
chaines de blocs. Les banques centrales envisagent
activement d’émettre des monnaies nationales numé-
riques, et Christine Lagarde, ex-directrice du FMI, a
évoqué la possibilité de I'émission de DTS numériques.

Dans ce meilleur des mondes, est-il temps de re-
penser le role du DTS ?

Le DTS — créé il y a 50 ans pour accroitre les
réserves officielles des pays membres du FMI — est
la seule monnaie véritablement mondiale, qui fait
l'unanimité. D’apres les Statuts du FMI, le DTS
était censé constituer « le principal instrument de
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réserve du systéme monétaire international ». Mais,
en réalité, le DTS est l'un des instruments les moins
employés aux fins de la coopération internationale.
S’il érait utilisé plus activement, cela renforcerait
considérablement le role du FMI au centre du dis-
positif mondial de sécurité financiére.

L'avenement du DTS

Lidée d’'une monnaie mondiale remonte au bancor,
imaginé par John Maynard Keynes comme unité de
compte de I'Union internationale de compensation.
Il y a eu trois émissions de DTS : la premiere, en
197072 (9,3 milliards) ; la deuxiéme, en 1979-81
(12,1 milliards) ; et la troisiéme, en 2009 (182,7 mil-
liards). Cette derniére émission incluait une somme
de 21,5 milliards de DTS qui avait été approuvée en
1997, mais navait jamais été déboursée, ainsi qu'une
nouvelle tranche de 161,2 milliards de DTS (équi-
valant 4 250 milliards de dollars) afin de faire face
a la crise financiére internationale.

Historiquement, les DTS ne représentaient qu'une
maigre fraction des réserves mondiales : 8,4 % de
réserves autres que 'or au plus en 1972 et moins de
3 % au cours des dernieres années. Seules les banques
centrales et un petit nombre d’organisations interna-
tionales peuvent détenir des DTS. En pratique, les
DTS sont surtout employés par les banques centrales
de pays en développement pour régler leurs dettes
envers les autres pays membres du FM], outre qu’ils
constituent l'unité de compte du FMI.

Le DTS a pour principal avantage de pouvoir servir
d’instrument de politique monétaire internationale
en cas de crise, comme ce fut le cas en 2009. Mais il
serait possible d’émettre plus systématiquement des
DTS de fagon contracyclique. Divers économistes
ont calculé qu’en plus des autres actifs de réserve, le
FMI pourrait émettre chaque année un montant de
lordre de 200 & 300 milliards de DTS.

Le principal obstacle a l'utilisation des DTS tient
ala division entre le compte des ressources générales
et les comptes en DTS, qui limite les paiements en
DTS entre les banques centrales. Si les deux comptes
étaient fusionnés, il serait possible d’aller plus loin
et de financer les programmes du FMI au moyen
des DTS alloués, ce qui permettrait de créer de la
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L'existence d’un DTS virtuel pourrait en faciliter 'emploi dans
des transactions privées, créant une cryptomonnaie mondiale
qui pourrait circuler parallélement avec les cryptomonnaies
nationales ou régionales soutenues par les banques centrales.

monnaie a 'échelle mondiale comme les banques
centrales en créent a ’échelle nationale. Ce serait la
plus importante réforme du systeme et ferait écho
aux propositions émises il y a une quarantaine d’an-
nées par Jacques Polak, éminent économiste du FMI.
Le plus simple serait de traiter les DTS que les pays
membre détiennent comme des « dépots » placés
au FMI, que l'institution pourrait alors préter aux
pays dans le besoin.

Pour utiliser ainsi les DTS, il faudrait amender
les Statuts, qui créent la division entre les ressources
générales et les comptes de DTS. 11 faudrait bien
entendu faire en sorte que toutes les banques cen-
trales continuent & sengager a accepter les DTS en
paiement, ce qui leur donne la qualité de monnaie
universelle.

Les DTS s’ajouteraient ainsi aux augmentations
des quotas et éviterait au FMI d’avoir a recourir a
des «accords d’emprunt » et des lignes de crédit bi-
latérales, qui ne sont ni les uns ni les autres de véri-
tables instruments multilatéraux.

De nhombreux avantages
Le recours plus fréquent aux DTS aurait trois avan-
tages supplémentaires. Premiérement, il étendrait
a ensemble des pays le seigneuriage provenant de
’émission d’'une monnaie mondiale. Deuxi¢mement,
il réduirait la demande de réserves de monnaies
étrangeres servant « d’autoassurance » pour les pays
émergents et en développement. Ces deux avan-
tages seraient accrus si'on convenait de prendre en
compte d’autres facteurs que les contributions aux
quotes-parts pour accroitre la part des allocations de
DTS des pays en développement. Troisitmement,
cela rendrait le systéme monétaire international plus
indépendant de la politique monétaire américaine.
Pour renforcer la présence du FMI au centre du
dispositif mondial de sécurité financiére, il faudrait
renforcer ses instruments préventifs. Des facilités
préventives robustes contribueraient aussi & mettre
un terme a la stigmatisation des emprunts au FMI.
En plus des mesures déja en place, ces instruments
préventifs devraient inclure un accord de swap global,
ainsi que les services du FMI l’avaient suggéré au
conseil d’administration en 2017 et que le groupe de

personnalités éminentes du G-20 I'a recommandé
l'an dernier. Les DTS pourraient servir 4 financer
une initiative de cet ordre.

Bon nombre d’analystes — dont Richard Cooper,
Barry Eichengreen et Tommaso Padoa-Schioppa,
parmi d’autres — ont suggéré qu'une réforme am-
bitieuse des DTS doit aussi comprendre l'usage
privé de cette monnaie mondiale. Le DTS pour-
rait aussi écre utilisé pour libeller les émissions de
titres privés ou publics, ou servir d’'unité de compte
dans le cadre de transactions commerciales (par
exemple pour fixer le prix des mati¢res premiéres).
Lexistence d’'un DTS virtuel pourrait en faciliter
l'emploi dans des transactions privées, créant une
cryptomonnaie mondiale qui pourrait circuler pa-
rallélement avec les cryptomonnaies nationales ou
régionales soutenues par les banques centrales. Cela
serait certainement préférable aux cryptomonnaies
existantes, dont les prix ont tous été trés fluctuants,
ou a Libra, que Facebook compte créer, mais qui
fait face & d’énormes difficultés réglementaires et &
lopposition quasi universelle des gouvernements.

Malgré lattrait d’un « marché des DTS », cepen-
dant, le défi majeur consiste & renforcer le role d’actif
de réserve du DTS, ce qui serait faisable méme s’ils
sont essentiellement gérés par les banques centrales.
Il est facile d’imaginer diverses solutions intermé-
diaires qui permettraient l'emploi des DTS 4 compte
privé, par exemple en permettant que les institutions
financiéres placent auprés des banques centrales des
dépots en DTS (a titre de réserves soit obligatoires,
soit excédentaires).

Les anniversaires du FMI et du DTS, ainsi que la
nomination d’'un nouveau directeur général, offrent
une excellente occasion de voir grand en réfléchissant
au r0le que le DTS peut jouer dans I'élaboration d’un
solide systéme mondial de sécurité financiére. Il ne
faudrait pas que le FMI manque cette occasion. [

JOSE ANTONIO OCAMPO a été ministre des finances et
du crédit public de la Colombie, et détenteur d’une chaire
a l'université Columbia. Il est actuellement membre du
Conseil de la banque centrale de Colombie et est I'auteur
d’un ouvrage intitulé Resetting the International Monetary
(Non)System.
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HISTOIRES D'ARGENT

Un homme en avance sur son temps

Le portrait d’Alan Turing, mathématicien et pionnier de
I'informatique, va figurer sur un billet de banque britannique

Melinda Weir

UN BEAU LUNDI du mois de juillet, le gouverneur de
la Banque d’Angleterre, Mark Carney, est monté
sur la scene du musée de la Science et de 'Industrie
a Manchester pour dévoiler le visage qui apparai-
tra sur le nouveau billet de 50 livres, que la banque
réserve a la science.

Cet honneur, a-t-il annoncé, va échoir a
Alan Turing (1912-54) — mathématicien, déchif-
freur de codes secrets durant la Deuxieme Guerre
mondiale et pere de la science informatique.

Turing était un visionnaire doublé d’un révolu-
tionnaire, selon M. Carney, ainsi quun mathéma-
ticien hors pair dont les travaux ont eu un impact
considérable sur notre mode de vie actuel.

Larticle fondateur (« Les chiffres calculables ») que
Turing publia en 1936 présentait le concept méme
de I'informatique moderne. Nombreux sont ceux qui
pensent que le systéme de décodage qu'il a congu a
permis de hiter la fin de la Deuxi¢éme Guerre mon-
diale. Et ses travaux révolutionnaires d’aprés-guerre
ont contribué a l'essor des premiers ordinateurs com-
merciaux et & I'éablissement des fondations philoso-
phiques et logiques de 'intelligence artificielle.

Selon M. Carney, « bien des gens se reposent sur
les épaules de ce géant ».

Gros plan de I'appareil dénommé Bombe, doté d’un systéme de décodage employé par les cryptologues pendant la
Deuxiéme Guerre mondiale. Alan Turing a participé a la mise au point du systéme de décryptage, inspiré des travaux de

mathématiciens polonais.
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Invention de I'ordinateur

Encensé dans nombre d’ouvrages et de films — dont
The Imitation Game, sorti en 2014, qui est basé sur
sa biographie —, Alan Turing est surtout connu du
public britannique pour sa participation 4 l'effort de
guerre, comme 'a expliqué Sarah John, caissiére gé-
nérale de la Banque d’Angleterre & FE7D. Avec ses
collégues de Bletchley Park, centre de décryption ul-
trasecret du gouvernement britannique, Turing a mis
au point I'appareil de décodage dénommé Bombe et
fait progresser les avancées dans ce domaine, basées
sur les travaux de mathématiciens polonais, qui ont
finalement permis de déchiffrer le code Enigma des
Allemands. D’aprés nombre d’historiens, les travaux
de son équipe ont largement contribué & hater la fin de
la guerre et & préserver des millions de vies humaines.

Mais, selon Sarah John, cest 'influence du penseur
profond et inventif de 'dge du numérique que fut
Turing que célébre son apparition sur les nouvelles
coupures de 50 livres.

« Songeons au cheminement de cette idée, de 1936
a nos jours », déclare-t-elle, faisant allusion a lar-
ticle révolutionnaire paru cette année-13, évoquant
I’avénement d’une machine 4 calculer hors norme,
«etala place que les ordinateurs ont pris dans notre
vie de tous les jours — nous les utilisons au bureau,
chez nous, dans les hopitaux ; nous avons tous ou
presque un ordinateur de poche que nous consultons
alongueur de journée — Cest en fait 'avénement de
cette révolution informatique que nous essayons de
célébrer avec ce nouveau billet de banque. »

Nous avons retenu Alan Turing pour le billet de
50 livres aprés un sondage public sur le théme « la
Science a 'honneur », organisé par la Banque d’An-
gleterre, qui a produit pres de 250 000 nominations,
dont la liste a ensuite été écourtée par un comité
de sommités scientifiques et de représentants de la
banque centrale.

Parmi cette liste figuraient la chimiste Rosalind
Franklin, qui contribua a la découverte de la struc-
ture de PADN ; Stephen Hawking, physicien théo-
ricien ; et Srinivasa Ramanujan, qui transforma la
pensée mathématique moderne.

Excuses posthumes

Alan Turing a aussi laissé un autre héritage. Il était
homosexuel & une époque soumise & une législation
répressive datant de I'ere victorienne. Il fut arréeé,
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déclaré coupable d’outrage aux bonnes meeurs pour
une relation privée, et son habilitation de sécurité fut
révoquée, ce qui mit fin & sa carriere. Pour échapper
a la prison, il se soumit & une opération de castra-
tion chimique. Son déces, qui intervint peu apres
ses 41 ans, fut classé comme un suicide.

En 2009, le gouvernement britannique présenta des
excuses posthumes pour le traitement dont Turing fut
victime ; une grace royale officielle lui fut accordée.
Et, en 2017, la législation connue sous le titre « loi
Alan Turing » fut votée, avec pour effet de gracier les
personnes condamnées au titre de la législation anti-
homosexuelle abrogée depuis longue date.

La réaction de 'opinion publique au choix d’Alan
Turing a été positive, selon John Carney. « Les gens
voient d’'un bon ceil les travaux de Turing, car ils
comprennent 'importance des ordinateurs dans
notre vie », selon Sarah John. Mais Ihistoire de sa
vie a aussi été pris en compte et « a servi a démontrer
que certains des préjugés du passé étaient tout a fait
injustes, et que nous avons fait de grands progres,
mais elle a aussi révélé que notre société est loin

"étre idéale, ajoute-t-elle ».

Une photo de Turing ainsi quune image composite
représentant quelques-unes de ses idées et inventions
révolutionnaires apparaitront au verso du nouveau
billet de 50 livres, qui sera émis vers la fin de 2021.
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and only the shadow of what is going to be"”

Remanié en 2011, le billet de 50 livres sera imprimé
sur un polymere pour la premiere fois : il est a la
fois plus difficile & contrefaire et plus résistant et a
une empreinte carbone moindre que le papier, selon
Sarah John. (Les billets de 5 livres et del0 livres ont
déja été émis en polymeére, et le billet en polymere
de 20 livres doit étre émis en 2020.)

Au Royaume-Uni comme ailleurs, l'utilisation de
la monnaie est en passe d’étre supplantée par diverses
formes de paiement électronique — fait que Turing lui-
méme aurait pu apprécier et peut-étre envisager (28 %
seulement des transactions au Royaume-Uni ont été
effectuées en espéces en 2018, contre 40 % en 2016,
selon Sarah John). Mais la monnaie nest pas prés de
disparaitre, ajoute-t-elle. Outre quelle est utilisée par
des tas de gens tous les jours, la monnaie physique a
une signification culturelle. « Les gens affectionnent ces
billets de banque et y voient un symbole de notre pays. »

Turing va rejoindre trois autres personnages britan-
niques célébres sur les billets de banque : Sir Winston
Churchill (sur le billet de 5 livres), la romanciére Jane
Austen (10 livres) et, bientdt, I'artiste ].M.W. Turner,
qui prendra la place de I'économiste Adam Smith sur
le billet de 20 livres I'an prochain. [

MELINDA WEIR est membre de I'équipe de rédaction de
Finances & Développement.

Au dos du nouveau billet

de 50 livres figureront des
photos de Turing et d'un pro-
totype dordinateur réalisé
suivant ses travaux, ainsi
que des dessins industriels et
des équations mathé-
matiques extraits de son
article de 1936, qui selon les
experts pose les jalons de la
science informatique.
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Alan Turing (1912-1954)
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